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/理念分享!广告新民财经
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券商“卖出”评级引发关注

! ! ! !!股市场的发展趋势远远超出人们的想
象，上涨的速度完全可以用“碾轧”来形容，而
且每天一万亿元的成交量，"##只涨停股，都
是股市迅猛上涨的最好标志，以至于券商研
究机构出了“卖出”报告都成为新闻。

看了一下最近涨得好的股票，真的有点
感叹：领益智造亏 $亿，涨 %$$&；华映科技亏
'(亿，涨 %$$&；天和防务亏 %)*亿，涨 %%%+；
金证股份亏 %,'亿，涨 %#'&；安信信托亏 %*

亿，涨 -'&；东方金珏亏 %#亿，涨 %##&；奥马
电器亏 %'亿，涨 .$+；太平洋亏 %$亿，涨
/-+；最夸张的是没有钱喂猪，猪被饿死的雏
鹰牧业，大亏 $%亿，竟然也涨了 /'+。春节前
“爆雷”的是它们，如今猛涨的也是它们，朋友

们见面问的就是，现在还有什么板块没有涨？
回答也很巧妙：你的自选板块。

投资者的情绪作用在眼前股市阶段十分
明显，我们也可以把市场归纳为情绪市，而非
基本面市，更多的数据并不支持如此猛烈暴
涨，但是流动性和风险偏好推动股市上涨的
逻辑仍然成立，短期反弹趋势有望延续。关键
在于牛市基础已经形成，笔者上周的专栏文
章指出技术性牛市已经形成，眼前猛涨的局
面不会持续太久，而是呈现稳步向上的格局。
新的基本面也提供支撑，增值税下调 $+幅度
略超预期、0123扩容靴子落地、科创板上市
细则也已经公布，政策催化下，市场风险偏好
继续修复，盘面呈现震荡整固的态势，市场在

短期震荡后将步入新的行情阶段。
不过卖出报告也必须提醒投资者警惕，$

月 (日中信证券给予中国人保 !股“卖出”评
级的研报发布后，争议声此起彼伏。上述研报
称，中国人保 !股显著高估，首次给予“卖出”
评级，预计合理估值区间为每股 ')/%元4*)$.

元，预计未来一年潜在下跌空间超过 *$)-+。
不过，该研报认为中国人保 5股股价显著低
估，对 5股给予“增持”评级。笔者虽然从事证
券行业很久，的确很少见到这类“卖出”研报。
无独有偶，华泰证券非银金融团队也随即发
布研报称，中信建投估值远高于同梯队券商
和国际投行，有下行风险，下调评级至“卖出”
评级。客观地说券商研究报告敢于出“卖出”

报告，属于一种“新闻”，不得不说希望此类事
件能够成为常态。作为长期从事金融投资工作
的笔者也暗暗叫好，也希望投资者能理解这些
研究人员，只要言之有据，能让投资者享受投
资回报的同时避免投资损失就是一件好事。

回顾历史，也有几份看空报告曾引起投
资者的关注。"##/年 $月 ""日中信证券发布
报告《1深发展 !：值得警惕的非正常高增
长》，给予“卖出”评级，但深发展在当年的 '

月中旬，股价便突破 "$元，至 "##/ 年 %% 月
底，更是疯狂涨至最高 '.)-.元；还有一份看
空报告是在 "#%'年 (月 $日出现的，光大证
券发布了伊利股份的看空报告。伊利股份在
当日创下了近三年来的最大单日跌幅，大跌
近 /)/*+，市值蒸发近 *'亿元。

总之，在股市持续每日一万亿天天 "##

多只股票涨停的梦想市况下，有看空报告，也
是一个市场动向。 文兴

希冀科创板产生“鲶鱼效应”
! ! ! !科创板正加快步伐朝我们走来。上周周
末，证监会和上交所向社会公布了科创板和注
册制的规则，市场称为 "6(规则，两份来自证
监会，六份来自交易所，至此可以认为科创板
的路已经修筑完毕，只等车辆上路了。

随即上交所公布了开户的规则。从规则
内容看，对投资者而言还是比较宽松的。比如
说，符合适当性条件的投资者并不需要新开户，
只要通过手机 !77或网上开通权限即可，想当
年创业板开出时，本人需要亲自去证券营业部
开户，还要拍照面签，还要做一大堆试题，尽管
这些试题都流于形式，但一套烦琐的手续还是
有点受不了。此次科创板一切全免了，还是将
方便和服务投资者放到了首位。

再比如，在投资者适当性原则的前提下，
还是采取了相对灵活的举措。*#万市值的入
市门槛这个原则不变，但 *#万元的计算上似

乎很宽泛，将股票、资金、可转债、理财产品、
贵金属、新三板……都纳入其中，实际上此举
等于降低了标准。至于两年的操作经验，以首
单买入为基准，可以想象一下，两年前一个投
资者开了证券账户，首单买入即套牢，两年中
也没有操作，按规定依然是一个适当的投资
者。在公布这个信息之时，管理层披露了当下
市场 *#万元以上市值的股民队伍在 $## 万
人左右，当然账户市值是浮动的，如果股市继
续上涨，将会有更多的 *#万元以下的投资者
都升值到 *#万元之上去，那科创板投资者的
队伍扩容对科创板的发展是件好事。管理层
还透露，尽管合格的个人投资者只有 $##万
人，但加上各路机构的参与，能做科创板的投
资者还是占到了整个市场的七成。

数量占到个人投资者总数九成的中小投
资者可以通过购买基金来间接参与科创板的

投资，据媒体披露，已经有 $#家基金在筹划
组建科创板基金，*#万元以下的中小投资者
如果愿意可以参与这个产品，这给中小投资
者多了一个选择。

今年股市的多头行情，多少是冲着科创
板来的，作为国家战略的科创板推出，需要一
个充满活力和激情的市场配合，今年股市短
短的两个多月，上证指数涨了 "/8，股民账户
市值得到了大大的提高。股市有句名言：量在
行情在。指数涨到多少点并不重要，关键看量
是否保持住。春节前沪深市场日成交量在
$###亿至 '###亿元之间，偶尔有个 *###亿
元日成交量，市场人士就评述有增量资金介
入。而最近 %万亿元的日成交量已经见到过
9个了，如果没记错的话，中国股市近 $#年
来到本周，% 万亿元以上日成交量已经是第
%"%个了，最高的天量是 '年前的 ",$ 万亿

元，所以，一旦市场被激活之后，万亿元的日
成交量会成为常态。

股市的灵魂是要产生财富效应，如果像
去年那样，年头跌到年底，将所有的人都套得
趴下，那股市就失去了人气，也失去了股市应
有的功能。而今年股市出现了转势，在一路蹦
蹦跳跳不断翻山越岭的上升行情中迎来科创
板的闪亮登场，这是一个非常良好的开端。科
创板的推出，不仅要促进科技创新的发展，为
优秀公司的发展锦上添花，更要产生财富效
应，让市场的参与者分享科技创新的成果。通
过科创板的推出，给原先死气沉沉的股市扔
进一条条“鲶鱼”，产生“鲶鱼效应”，通过科创
板产生一批批股市中的中产阶层，这样的市
场才是多赢的市场，也将产生巨大的良性循
环的效应。 应健中
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