
一家之言

香港股神曹仁超：

A股离见底已不远
有机会涨100%

被誉为香港股神，且现任中国高

增长集团首席经济学家的曹仁超先

生，近期表示，A 股距离见底日子已经

不远了。他提醒投资者，目前 A 股值

博率甚高，牛市往往在投资者最悲观

的日子诞生，今天中国的机会不在房

地产亦不在黄金市场，而在A股市场。

曹仁超用技术分析的手段给出论

断：目前 A 股距离见底日子不远。他

给出的理由有两点，第一，1997 年 8 月

香港面对亚洲金融风暴，香港房地产

回落了 6 年，到 2003 年下半年才复

苏。2007年10月 A股面对全球性金融

海啸至今年9月也6年了，相信调整期

快结束。另一理由是，2007 年 10 月 A

股指数平均P/E接近70倍极不合理水

平，目前A股平均P/E 10倍，已到了偏

低水平（大部分国家股市在P/E 8倍至

12倍开始另一牛市）。从2007年10月

至今，A股已完成A、B、C下跌浪，A浪

由2007年10月至2008年11月，上升B

浪由 2008 年 11 月至 2009 年 9 月，C 浪

由 2009 年 9 月开始，是否在今年 6 月

1849点结束？没有人知道。

从2009年8月3478点回落到2013

年 6 月 1849 点下跌了 46 个月，跌幅

46.83%，而2001年6月A股2245点回落

至2005年6月998点下跌了48个月，跌

幅 56%，之后 2005 年 6 月至 2007 年 10

月出现大牛市。很多客观因素都在告

诉大家，目前A股距离见底日子不远。

他同时提到，以目前A股P/E 10倍计，

如中国经济转型失败，A股平均P/E可

能下降至8倍，即未来A股仍有可能下

跌 20%。反之，如中国经济转型成功，

A 股平均 P/E 可上升至 18 倍到 22 倍，

即有机会上升100%或以上。目前A股

值博率甚高，牛市往往在投资者最悲

观的日子诞生。

当谈到新股开闸等潜在利空因素

时，曹仁超表示，IPO 不是决定股市升

降理由，“这个奇怪的现象迟早会结

束”，他指出，2005 年前 A 股市场存在

流通股及非流通股问题，大量非流通

股逐渐变成流通股，形成 A 股市场大

量失血，出现上述奇怪现象。

东财

中金所国债期货开发小组副组长

王玮日前表示，目前中金所国债期货

准备工作已基本就绪，合约征求意见

稿已发布，预计不久后定稿就会出

台。从市场环境和合约设计角度看，

现在推出国债期货合约可以做到平稳

运行。

据透露，之前市场风传的8月 16

日国债期货上市时间并不是既定时

间，中金所目前正按照证监会给出的

“两个月左右时间”开展准备工作，并

无推迟计划。 和讯

国债期货准备工作已基本就绪
特别报道

国元视点

60日均线附近短暂休整
周二股指在2100点附近窄幅震荡，成交量略

有减缩，昨日活跃的权重股纷纷回落整理，除了

部分水泥股仍保持强势。上证综指短线已经触

及60日均线，估计股指在2100点附近会短暂整

理，然后在逐级上行挑战年线。

周二市场重归平静，昨日强势反弹的周期股

回落整理，市场上行步伐受阻，说明当前市场周

期股反弹属于间歇式上行，而不可能扶摇直上，

也再度验证昨日观点：流动性不支持大规模反弹

行情。不过，局部行情还是可以期待的。从6月

底以来政策基调开始出现缓和，央票及正回购停

发，逆回购频繁展开，显现出管理层对经济增长

底线的明确，使得投资者短期信心得到一定恢

复，这是大盘逐步企稳的核心。另外，从基金二

季度仓位配置看，中药、房地产、电子属于超配，

但港口、运输、钢铁、化学原料等严重低配，近期

钢铁、水泥、煤炭、部分化工品价格的上涨，给资

金转向周期品提供了极佳理由。虽然我们指出

这种价格的上涨并非来自于需求层面，而是供给

下降引发的价格上涨，不一定能长久持续，但短

期是周期品走强的刺激因素。如果后续宏观经

济数据继续改善，或促使本轮反弹持续时间延

长，短线投资者可积极参与。

板块热点，新兴产业当中新一代信息技术是

重中之重，也是中国经济结构转型的重要基础，我

们看好其中长期成长潜力，可重点关注4G、电子信

息、智慧城市、通讯网络。节能环保属于政府投资

主导型产业，在国务院发布《关于加快发展节能环

保产业的意见》中提出节能环保产业产值年均增

速在15%以上，到2015年，总产值达到4.5万亿

元，成为国民经济新的支柱产业。这是继文化传

媒行业定义为支柱性产业之后第二次定义，可见

节能环保产业的战略高度，相信其行情高度不亚

于文化传媒，值得投资者重点关注。 国元证券
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涨跌：4.87 成交：964.30亿元
上涨：564家 下跌：322家 平盘：111家

深成指数：
开盘：8353.26 最高：8366.67
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小盘股重新走强契机在哪里？
今年结构性行情的主要做多方向，依然是小盘高成长股

目前，虽然国内经济数据还缺乏

亮点，但大盘向下调整动力已显不足，

做多力量有向上的冲动。随着中小盘

股票调整压力加大，低估值蓝筹股走

势也将活跃起来。

从历史上看，后市会出现四种演

绎方式：一、风格转换。资金从强势中

小盘股票中退出，转向低估值的蓝筹

股；二、继续炒作中小盘股票，权重股

重心继续下移，资金继续抱团中小盘

股票；三、次级反弹结束，大盘继续向

下寻找支撑；四、平台震荡整理，等待

消息面进一步明朗。

目前不少投资者对中小盘股票

较 为 谨 慎 ，后 市 出 现 第 二 、三 种 情

况可能性不大。出现第一、四种情

况相结合的可能性较大，即底部逐

步抬高，资金从中小盘股票转向低

估 值 的 蓝 筹 股（ 包 括 周 期 性 股

票）。

民族证券财富中心总经理 徐一钉

后市将以四种方式演绎
大势研判

经过周一放量大涨之后，周二主

板缩量窄幅震荡，目的是消化前一天

的获利盘，整固上涨成果。八月行情

的演变，显然在形成新的上涨趋势。

从短线来看，股指还有望在上涨趋势

的支撑下，继续向2150点强阻力位攻

击。但能否在八月就突破该阻力位，

还是先试探攻击下再回落整固，以等

待九月十八届三中全会召开前的维稳

时再发力？这只是一个时间安排问

题。值得注意的是，虽然主板还有补

涨潜力，但这次上涨行情的上涨速率，

显然无法和六月指数下跌速率相提并

论，从这个角度来说，主板这次补涨，

其实力度只能算是一般。

这次主板补涨，很多人找了许多

理由，其中最重要的就是中央保经济

增速下限而采取的定向刺激政策，以

及重燃对投资拉动经济预期，并由此

成为炒作周期股的最强借口。本人认

为，中央微调政策的目的是保经济增

速，但保经济增速的目的还是为了宏

观经济结构转型能够更好的推进。从

这个角度来说，周期股的炒作仅仅只

是战术性的。当然如果从纯市场角度

来说，那就是小盘成长股经过几个月

的炒作，累计涨幅已经太大了，在没

有新的可炒品种情况下，不得不回过

头来炒主板的补涨题材。本人认为，

中国投资拉动经济的模式已经走进了

死胡同，未来难以为继，因此宏观经

济结构转型的大方向不会变。由此也

决定了今年行情结构性特征不会变，

也决定了未来炒作成长性股票的大方

向不会变。在国债期货即将上市，在

新股发行即将到来的情况下，未来资

金面情况只会越来越紧张。因此今年

结构性行情的主要做多方向，依然将

是小盘高成长股。一旦中报披露完

成，一旦创业板指数调整到位，一旦

新股开闸上市，届时市场做多主战场

又会重新回归到深市小盘成长股。风

水轮流转，大家需要看清大方向，踏

准行情运行节奏，不要被人云亦云迷

失了头脑。 淘金客
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