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国元视点

防范风险是第一要务
周四股指小幅高开后，各大股指即走出截然

不同的走势，沪指依托拐头向上的5日、20日均

线的支撑震荡，在券商、煤炭、钢铁的推动下盘中

几度飘红；创业板则单边下行，跌幅近5%，5日均

线位置的支撑只是昙花一现，至尾市，沪指指数

收于2020.97点，创业板指数收于1150.39点。

热点板块的全线回落多少让市场意识到部

分成长股内在风险的存在。互联网、软件服务、

传媒娱乐板块的跌幅超过3%，三六五网、博瑞传

播、中青宝跌停，同花顺跌幅超过8%。上半年被

市场抛弃的酿酒板块全面反弹，板块涨幅超过

3%，水井坊涨停；金融、地产、钢铁、煤炭等指标

股再显低估值的优势，大多都飘红，有效维持了

主板指数的稳定。

消息面上，国务院召开常务会议，打出激活

经济组合拳，暂免征收部分小微企业增值税和营

业税、促进贸易便利化推动进出口、全面开放铁

路建设市场，这些措施既着眼稳增长，又兼顾调

结构和促改革。最近,管理层传递出一个明确信

号，即在宏观调控中，决策层正在努力实现稳增

长、调结构、促改革的平衡。

连续的逼空之后，相对与主板市场的市净

率，创业板已进入博傻的市梦率阶段，经济结构

转型、二级市场资金整体相对有限的前提下，造

就了创业板指数年内接近翻番的走势。随着指

数的逐级推高，创业板风险也在积累的过程，对

于没吃到“鱼身”的中小投资者而言，可能存在未

吃成“鱼尾”反被卡住的尴尬，是泡沫终究有破灭

的一天真理被中外市场反复验证，那么此时的创

业板，防范风险是第一要务。 国元证券

上证指数：
开盘：2037.34 最高：2045.36
最低：2016.43 收盘：2021.17
涨跌：-12.16 成交：862.50亿元
上涨：230家 下跌：674家 平盘：93家

深成指数：
开盘：7948.95 最高：7996.63
最低：7849.13 收盘：7894.60
涨跌：-41.25 成交：1260.41亿元
上涨：283家 下跌：861家 平盘：76家
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周四走势非常出乎意料，一方面是主板窄幅震荡，一方面是创业板指数大幅杀跌。本人认为，除非是创业板再融资制

度将发布，或者周末确定会公布新股发行正式稿，否则创业板周四的大跌就显得非常诡异。

名博点津

私募东方港湾董事长但斌过去众所

周知的“旧爱”是茅台，而在互联网大潮

下，他找到了时髦“新欢”——网络股：港

股买了腾讯、美股买了奇虎360！据披露，

奇虎360的股价已比购入时翻了一番。

但斌透露，东方港湾目前配置的品种

主要集中在互联网、消费以及医药行业，

尤其看好互联网，认为是真正成长的行

业。长期持有的个股包括腾讯、茅台、广

药等。 吕一冰 苏润菁

私募大佬但斌
青眯网络股

大腕飞镖

创业板指数为何大幅杀跌？
网络电子消费题材的炒作不会就此偃旗息鼓

2013年7月25日，申银万国证券

研究所在大连举行申银万国·2013夏

季投资策略研讨会。会议围绕“寻找

新中坚”这一主题展开讨论与交流。

从下半年市场趋势来看，申万研

究认为“爱在深秋”仍需等待。一是下

半年经济下行的压力增大，系统性风

险仍存在。二是伴随着金融市场化的

推进，市场风险溢价将上行，市场整体

估值将继续承压。除此之外，市场依

然没有解除的风险包括：IPO重启、大

小非解禁带来的供给压力、成长股估

值高企、流动性松紧依然面临不确定

性以及季报业绩的考核等。因此，只

有在风险溢价完成上修（金融去杠杆

取得阶段性成果+高估值伪成长有所

回落）、IPO预期明朗之后，在市场化改

革预期的驱动下，市场才可能迎来系

统性机会。

投资建议上，申万研究认为在下

半年系统性风险溢价上行过程中，结

构性机会比上半年更难把握，相对确

定的投资主线和标的将获得更高的估

值溢价。以《价值型策略的“中国

梦”》为标志，申万策略在上半年抓住

了医药、环保、传媒、电子、大众消费

品、城市燃气、日化等结构性机会。

但在下半年系统性风险溢价上行过程

中，成长股行情将出现分化，看好业

绩确定性强的医药、大众消费品以及

少量“真成长”个股。“市场化”改革是

下半年相对确定的投资主线，相关标

的也将享受更高的估值溢价：高运营

效率的民营企业、高周转的地产股、

可能受惠于治理结构改善的低市销率

国企、手握现金有能力实施外延式扩

张的企业都是值得关注的市场化主线

投资标的。

晓春

申银万国：“爱在深秋”仍需等待
券商研发

东吴证券投资者沙龙是目前合肥

乃至安徽最大的投资者沙龙，沙龙是

由东吴证券、《市场星报》、安徽经济广

播三家强强联手共同打造。沙龙活动

每周六下午不间断举行。

对 于 低 风 险 的 理 财 投 资 者 ，有

类似于银行活期存款的无风险固定

收益产品，随存随取，收益是银行存

款的 10 倍。对于资质较好急需融资

的 企 业 ，东 吴 证 券 为 您 提 供 长 达 2

至 3 年期的大额融资业务。如果您

拥有上市公司的股权，东吴证券可

以为您提供低成本融资和大小非减

持的优惠等各项力度很大的业务。

详情咨询 0551-65109616。本期沙龙

活动时间定于 7 月 27 日下午 2：00~

4：30，地点：黄山路 468 号通和大厦

1 号楼 7 层。

投资融资理财与您相约东吴证券沙龙
交流互动

从周四跌幅居前的股票来看，多

是近期强势的网络电子消费股。周四

刚好是第十一届“ChinaJoy”大会在上

海召开，这是国内最大的游戏业年度

大会。难道周四网络游戏概念股整体

杀跌与该会议召开有关？从目前来看

也没从该会议上传来什么特别的利空

消息，难道是利好兑现变利空？但也

不会形成如此巨大的杀伤力。因为网

络胆子消费股这次上涨，不但契合了

国家宏观经济结构转型背景，也符合

当前网络化年轻化消费潮流，同时也

是价值投资向成长性投资轮替规律的

表现，更是当前资金面格局下主力的

现实选择。未来三年，我国信息消费

还将以每年20%的速度递增，总量将

达万亿元。因此网络电子消费题材的

炒作不会就此偃旗息鼓。

周四主力刻意打压创业板究竟

有何目的呢？本人认为，创业板指数

目前正在进行的是大五浪上涨，大五

浪上涨行情的目标，就是创历史新

高。但这里需要注意一点，在创业板

指数创历史新高前，短短二周来已经

累计了不少涨幅，更为重要的是，在创

业板指数创历史新高前，还需要迈过

2010年12月的强阻力区。很显然，周

三 创 业 板 指 数 最 高 已 经 上 冲 至

1208.13点，距离前期高点1239.6点，

不过区区30点的距离。也就是说，创

业板指数本周事实上已经切入到2010

年12月份的强阻力区。因此周四主力

刻意打压创业板指数，目的很可能就

是既清洗短线获利盘，又恐吓前期历

史高点套牢盘出局，从而为以后创历

史新高扫除障碍。基于以上分析，本

人认为，如果不是消息面出现重大利

空，创业板周四恐慌杀跌，很可能就是

一场骗局。 淘金客

信息消费是时代潮流

杀跌创业板或为骗局


