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上证指数：
开盘：2069.21 最高：2079.57
最低：2061.84 收盘：2079.27
涨跌：10.21 成交：420.84亿元
上涨：733家 下跌：201家 平盘：61家

深成指数：
开盘：8371.24 最高：8437.93
最低：8313.00 收盘：8391.90
涨跌：35.23 成交：386.22亿元
上涨：1134家 下跌：30家 平盘：91家
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国元视点

本周反弹预期较强
上周沪深两市日成交金额缩减至700

多亿元的地量水平，暗示调整接近尾声。

在做空力量处于衰竭的情况下，陆续公布

的经济数据将进一步强化利好预期；与此

同时，欧债危机朝向有望妥善解决的局势

发展，也将有助于大盘止跌回升，股指本

周有希望挑战2130点附近的颈线阻力。

此外最近涨幅排名靠前的多是一些股

价在 5元以下的低价股，如上周分别逆市

大涨11.59%和 10.7%的联合化工和华升股

份，此前股价一度低至 4 元左左或以下。

分析指出，宏观基本面及政策环境相对偏

暖，这为资金炒作低价股提供了基础；在

股指反复构筑底部的过程中，低价股的春

天还会延续下去。超跌低价股之所以能受

到市场资金的青睐，很大一部分原因就是

跌无可跌，一旦出现概念或利好的配合，

便能成为资金青睐的对象，出现强势反弹

的行情。而从以往的经验来看，低价股由

于股价即便翻个两三倍，其绝对股价也不

太高，容易吸引部分人跟进，因此，涨幅榜

中总能看到此类股票的身影。

上周末证监会也释放了四大重要利

好：1、澄清基金减仓传闻；2、即将推出股

息红利税差别化征收政策；3、明确表示近

期没有推国际版计划警告不要造谣；4、将

QDFII额度提高到2000亿元。

监管层在短期密集释放利好消息，护

盘意图很明显。本周市场在利好呵护下有

较强的反弹预期。

国元证券

问：对于很多IPO过会已超过6个月仍

未启动发行程序的公司，证监会一直保持沉

默，对此怎么评价呢？

吴晓求：新股IPO的发不发和市场环境

息息相关。对于上市公司来说，在当前市况

下发行价格会相当低，缓发对上市公司来说

是比较明智的选择。从市场角度来看，现在

暂缓IPO发行可以减少市场资金压力。对

于暂缓IPO发行，我还是倾向于赞同证监会

这种做法的，18大期间为了维稳，这也不失

为一种不错的措施。

谢百三：在目前大熊市中本来就不应该

再发新股，证监会早就应该默默停发。当年

尚福林主席实际上就是这样做的，尚主席在

股市从6000点跌到2000多点的时候就悄

悄地停发新股了，这一停就停了10个月。

我记得当时有传言说一个月后就要重发新

股，他马上辟谣，就是靠这样的辟谣恢复了

信心，股市才从1664点涨到3400点，所以

说暂缓发行新股完全可以理解，问题是这种

方法对A股到底有多大效果。

问：暂停IPO只是把压力延后了，那能

不能停发呢？

吴晓求：停止IPO肯定是不行的，这是有

违市场化规律的，但是节奏减缓就可以了。

按照管理层的决心，预期18大后监管层也不

会允许新股集中扎堆发行的，这个股民倒不

用担心。关键在于不管暂缓发行对于目前股

市多么有效，始终都不能从根本上解决市场

的问题，就像身体虚弱的病人，并不是吃了药

退烧了就可以了，它还需要消炎，需要标本兼

治。而放慢IPO发行速度只是治标，若要治

本还需要用根本性的措施来解决。

谢百三：我认为目前暂缓发行是毫无意

义的，暂缓只能把问题往后推。前期的暂缓容

易造成18大后出现集中发行的现象，但是证

监会也不能直接宣布停发半年，如果这样则半

年之后股市肯定会暴跌。现在管理层一口咬

定发不发新股和市场强弱没有关系，这怎么可

能呢，试想一个人已经奄奄一息了，已经跌到

2000点以下了，你还能再抽他的血吗？

问：你们觉得A股发行根本性问题在哪

里？

吴晓求：首先，从理念层面上要正确认

识发展资本市场在金融体系改革中的意义，

同时要转变资本市场“融资重于投资”的理

念，目前我们总是强调融资的必要性，而忽

略了增值的必要性，所以管理层要从纯粹地

利用市场，转变为维护市场、培养市场；其次

是政策调整，以前政策都是企业融资方面，

以后要重视其优质资产方面的管理，比如说

让社保基金、养老基金等长期资金有秩序地

进入市场；最后，企业融资不能完全依靠这

个市场，因为企业融资有无限的需求，但这

个市场不可能满足所有需求。

谢百三：我认为现在除了停发新股，没

有任何一种方法能拯救得了目前的A股。

全球没有任何国家能在大熊市中不停地发

新股的，如果停发，股市肯定会涨上来。美

国已经有一年多不发新股了，欧洲也早就停

掉了，股市跌成这样，还发什么新股呢！总

之，新股应该停发，无论是从道义上、从关心

股民上、从维护市场上都应该停发。

问：可是停发新股似乎有悖于郭主席市

场化的基调？

吴晓求：市场化是基本的方向，不能搞

太多的行政指令和行政干预，中国资本市场

这么多年来，包括最近一年郭主席进行的各

种改革，都是朝这个市场化的方向在迈进。

在全球任何的一个市场，包括一线资本主义

国家，都会有某种非市场的干预。2008年

金融危机，很多国家都曾经出台了禁止裸卖

空等措施，所以目前诸如证监会的人为控制

IPO发行速度等行政措施也是可以理解

的。只要坚持一个基本的方向，在特殊阶段

有特殊目的的调控其实也还是必要的。

谢百三：不管什么时候，都需要市场化

和宏观调控相结合。即便再怎么走市场化

的道路，也不能牺牲投资者的利益，我认为

现在管理层监管不是过了，而是还不够。泰

国总理英拉在近期发表演说时说“像中国那

样，以牺牲底层群体利益来发展证券市场的

事情，绝不会在泰国发生”。因此，当前我们

要弄明白三个问题：第一，新股在大熊市中

是不应该发的，不仅是维稳的需要，也是对

老百姓的呵护；第二，中国85%的老百姓是

亏钱的，而且亏得很惨，你换位思考就知道

很心疼；第三，新股不发，股市肯定会涨。A

股为什么会不停地跌，就是因为不停地发新

股，供求关系真的太失衡了。 郝艳辉

不能牺牲草根阶层利益发展股市

赵哲曾经被媒体冠以“跟庄之王”的称

呼。他日前表示，对于“十八大”后的 A 股

市场充满了信心，早在 2000 点左右就开始

满仓。虽然目前 A 股市场仍萎靡不振，但

是从中期来看，A股正处于一个底部区域。

他认为，目前市场看起来还没有方向，看不

到盈利效应，“十八大”召开当天股市还技

术性大跌，但这些都算是股市调整期间正

常的表现，反而大家看不清局面的时候是

股市好的投资时机。

他做出这样的判断，基于几个原因：一

是对于“十八大”后的中国经济充满信心。

“十八大”提出未来 10 年 GDP 与居民收入

实现翻番目标，未来 8 年内平均增长率将

至少达到7%，相对全球经济体来说仍是一

个很高的数据。

国家统计局公布的数据也显示，10 月

份CPI同比上涨1.7%，涨幅环比回落0.2个

百分点，创 33 个月以来的新低，其短期内

通胀无忧。与此同时，PPI6 个月以来环比

涨幅首次转正；10月投资、消费和工业生产

增速均较 9 月份有所上升，进一步印证并

强化了经济企稳回暖信号。

第二，A股已经连续调整两年了，估值

已经到了历史低位，尤其是一些大蓝筹股。

其三，海外资本以及产业资本在不断进

场。10 月以来产业资本共进行了 61 次增

持公告，累计增持金额达45.26亿元。在国

家的鼓励下，一些央企或地方国资也纷纷

出手增持下属上市公司股份。

在他看来，看好的行业仍然是和经济

转型密切相关的领域，譬如轨道交通、核

电、新能源、环保等领域。 和讯

“跟庄之王”赵哲：

早在2000点就开始满仓

大腕飞镖

谢百三吴晓求

在十八大期间，证监会暂停了IPO发行，而新股洛阳钼业、浙江世宝也
被大幅折价发行。究竟该如何评价证监会暂停IPO发行之举，日前我们邀
请中国人民大学金融与证券研究所所长吴晓求、复旦大学金融与资本市场
研究中心主任谢百三，就这个问题进行探讨。


