
24 股市·大势 2013年6月4日星期二
编辑王贤松 | 组版王雪 | 校对 实习生梁海霞

国元视点

风格转换尚待观察
周一股指平开，沪指早盘失守2300点整数关

囗，其后在地产、金融等一批指标股的发力转身

上攻，但最终还是受制于5日均线的压力而回撤，

全天呈现窄幅震荡走势。至尾市，沪指收于

2299.25点，创业板指数收于1052.14点。

从盘中观察，相对于成长股而言周期类的表

现略强。城镇化会议6月上旬即将召开，基础设

施建设、居民消费结构转变必将带动投资、拉动

需求，相关板块如房地产、建材、家居用品、家用

电器、公共交通盘中都有较好表现；金融板块中

的券商、银行走势也较为稳健，有利于沪指的稳

定。神舟十号飞船将于6月中旬择机发射有效的

刺激了航天军工板块，中国卫星上涨超过6%。

而近期热炒的互联网、环保、软件、仓储物流等出

现在板块跌幅前列。

5月汇丰PMI终值调低至49.2 ，创8个月新

低，这与早前公布官方PMI意外回升至50.8%相

违，汇丰PMI与官方PMI走势“分道扬镳”。说

明，当前大型企业恢复情况较好，而小企业和出

口企业处境仍艰难。同时，6月份中小板、创业板

也将面临较大的解禁压力，中小板的解禁市值为

799.05亿元，为今年月度第三大解禁高峰；创业

板A股的解禁市值为157.08亿元，为今年月度第

六大解禁高峰。

二级市场走势，创业板指数、中小板指数新

高迭创之后，技术上调整压力逐渐显现，创业板

指数MACD已经向下形成死叉；而主板指数表

现相对温和，虽然市场期待的风格转换不一定能

立即实现，但不排除在中小板、创业板调整过程

中形成一定的翘翘板效应。在此过程中，可适当

关注主板市场中估值合理、同时具备一定的成长

性个股。 国元证券

上证指数：
开盘：2300.21 最高：2313.43
最低：2294.11 收盘：2299.25
涨跌：-1.34 成交：916.49亿元
上涨：386家 下跌：513家 平盘：99家

深成指数：
开盘：9259.48 最高：9345.66
最低：9227.22 收盘：9251.24
涨跌：-6.71 成交：1096.71亿元
上涨：407家 下跌：723家 平盘：90家
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市场观察

“红五月”的大幅反弹令投资者更加

期待股市6月份的表现。业内人士指出，

宏观经济数据能否好转以及IPO是否重

启是决定未来股市走势的关键因素。

业内人士桂浩明表示，市场最需

要关注两个方面：一方面，实体经济能

不能止住下滑态势。另一方面，国家

推出简政放权的一些改革措施，意味

着地方政府有更大的自主权，民营经

济有更大的发展余地，打破垄断所释

放出来的制度红利会慢慢显现。

桂浩明预测，由于流动性目前依

然宽松，大环境没有很大的变化，6月

份延续 5 月份行情的概率相对比较

大。但是6月份小盘股和大盘股的反

差可能没5月份那么大，投资者还是多

关注中小市值品种。

分析人士指出，尽管 IPO重启时

点并不一定在6月份，但其对于股市的

压力可能会提前。而IPO对股市压力

的大小取决于3个方面的因素：一是重

启前市场所处的位置，位置越高压力

越大；二是发行方式，如果采用批量发

行的方式将对二级市场的资金面产生

明显压力；三是发行制度，如果在发行

制度上没有改革，那么市场恐怕要重

走老路。 周小苑

股市6月能否再现“红盘报收”？
宏观经济数据能否好转以及IPO是否重启是观察点

特别报道

证监会最新公开信息显示，国泰君安日前已向证监会上报IPO

材料，拟在上交所上市，保荐机构为银河证券及华融证券 。这意味

着备受市场关注的国泰君安上市一事已进入实质性的审批环节。

包括国泰君安在内，目前 IPO 排队上市的券商达到 7 家，其

余6家为国信证券、东方证券 、东兴证券 、第一创业证券、中原证

券和浙商证券 。其中，同在上海的东方证券此前被年初进行的

IPO财务核查抽查阶段抽中，证监会信息显示，目前东方证券处

于“落实反馈意见中”阶段。

在A股市场，有多家上市公司参股国泰君安，包括大众交通、

锦江投资等。 浦泓毅

已向证监会上报相关材料

国泰君安IPO正式启动

“取得较好成绩，主要是基于我们

对价值投资的贯彻。”财通价值动量基

金经理吴松凯告诉我们，“体现在两方

面，一是规避估值偏高、基本面明显不

能与之匹配的品种，二是规避估值较

低，但基本面持续恶化的品种。

吴松凯2011年 12月 1日开始管

理财通价值动量。其任职回报率为

21%，年化回报率为 13.6%。而沪深

300指数年化回报率为3.2%。

“我们强调价值投资，并非仅仅强

调低估值。我们所理解的价值投资，

是用有吸引力的价格购买基本面良好

的公司。换言之，标选择的标准，首先

是具备良好的基本面，其次是价格不

能透支过度乐观的预期。”在谈到投资

逻辑与选股标准时，吴松凯说。

邓小波

财通价值动量基金经理吴松凯：

价值投资不光看估值

一家之言

目前，市场对 IPO 改革的传闻颇

多，但综合媒体报道，改革的方案大致

有两项。一是批量发行和上市，不过

这很难称得上实质性改革，毕竟当初

创业板开闸之时，第一批上市的公司

就达到了 28 家；另一个则是可能推出

优先股制度试点，按照官方的标准陈

述：“证监会正积极推进开展优先股改

革工作，但尚无具体时间表。”若按照

字面的理解，未来优先股有望推出，但

未必能赶上IPO重启的进度。

所谓优先股，是相对于普通股而

言，主要指在利润分红及剩余财产分

配的权利方面，优先于普通股。优先

股主要有三大特征：首先，优先股通常

预先定明股息收益率，由于优先股股

息率事先固定，所以优先股的股息一

般不会根据公司经营情况而增减，而

且一般也不能参与公司的分红，但优

先股可以先于普通股获得股息。其

次，优先股的权利范围小。优先股股

东一般没有选举权和被选举权，对股

份公司的重大经营无投票权。最后，

如果公司股东大会需要讨论与优先股

有关的索偿权，即优先股的索偿权先

于普通股，而次于债权人。

那么，对股市来说，推出优先股是

利好还是利空呢？在笔者看来，这应

该是利好，因为如果优先股的三个特

征能够得到充分体现，那就相当于市

场迎来了一个不以抛售股票套现为目

的的大股东。原来的 IPO 制度太不靠

谱，可以说是一个不断套现的过程，

“创业”只是原始股东的一个幌子，其

手中的股票全部“胜利大逃亡”就是

“创业”之路的重点，做股东的目的是

为了最终不做股东，这样的制度如果

不改变，中国股市将难改融资市的尴

尬，而 IPO 也将随着市场波动不断地

开闸关闸，最后陷入死局。所以，要从

这一恶性循环中走出来，对 IPO 制度

进行实质性改革是关键，而对于二级

市场来说，未来能不能有大行情 ，也要

看改革是不是彻底。

当然，在优先股还没有正式推出

之前，市场的期望值还是不要太高。

毕竟中国的股市具有中国特色，很多

措施在执行过程中就会“走样”。例如

上文提到的三个特征，优先索偿权几

乎是形同虚设，中国股市已经运行了

20 多年，谁见过上市公司清偿了？就

其他两条特征而言，中国的投资人是

否会愿意掏钱成为只收股利而没有投

票权的股东呢？更值得关注的是，如

果优先股在执行过程中走样，那很可

能会出现什么都“优先”的大股东！

应健中

优先股试点：利好还是利空？
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