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在近期所有影响市场的各种
因素中，笔者认为上周公布的关于

国有股转让的新规定对市场的影
响是最大的，也是影响最持久的。

国有股转让的新规定透视出
如下信息：其一、国有股股东既可
减持，也可增持，减持超过比例要
报批，没有超过比例无须报批，而
增持则没有规定。其二、国有股股

东不急于套现，说明国有股股东
看好后市。其三、国有股股东不会
轻易放弃控股权。由此可见，股市
的政策底已经铸就，尽管市场的
整理还需要一段时日，还需要以
时间换取空间，但 3400点已经
成了新的底部。以往做股票有一

句话叫做“与庄共舞”，如今庄家
时代早已过去了，在后股改时代，
投资者做股票理所当然要与国有
股股东保持一致，与国有股股东
共舞。

上证指数的震幅开始收敛，
市场处于一种胶着状态，市场的

浮动筹码需要时间进行消化，投
资者在操作中大可保持平常心，
涨不骄、跌不馁，与其乱动，不如
不动，选择好个股，长线做这个品
种，短线也做这个品种，而不必到
处打听，不必跟着市场追涨杀跌。
既然国有股股东看好市场，你就

不必看空市场；既然国有股短期
内不抛，你就没必要忙进忙出，浪
费昂贵的“路费”。 -./

近期，众多分析师、基
金经理认为，下半年股市将

重复去年下半年的“二八现
象”，大盘蓝筹股将成主流
热点，高价股可涨到100多
元，而低价股、ST股将跌到
1~2元。我认为这是脱离牛
市基本面的主观臆测，甚至
是误导，有必要加以辨析。

第一、国有股减持新规
是为牛市保驾护航而非唯
独利好大盘蓝筹股。它是
超出市场预期的让步政
策，把股改之初规定的一
年减持 5%，二年减持
10%，三年全流通改为三年

才减持5%或3%，“新规”
则为投资者提供了 3至 5
年的牛市机遇。

第二、人民币持续升值

惠及绝大多数股票。据央行
货币政策委员会权威人士

预测，人民币每年升5%，至
少升5年。若此，按金融规
律，以人民币计价的绝大多
数股票都跟着升值，牛市的
步伐便不可阻挡。

第三、上市公司中报业
绩大幅增长的是 “八”而
不是“二”。近期发布报喜
预告的上市公司中，增 1

倍以上的大多是中小盘股
而非大盘蓝筹股。

第四、地量表明大多数
股票下跌动能已衰竭。不
断出现的地量表明，两轮
杀跌的领头羊低价股、ST

股、题材股、券商股已跌无
可跌，有的已提前连续小
幅上涨，悄然走出底部。一

旦大盘重拾升势，跌幅达
40%至 50%的确有重组、

高成长性题材的中低价中
小盘股报复性反弹 50%远
比跌幅不大的大盘蓝筹股
上涨50%容易。

第五、有外生成长性的
股票主要集中在“八”而不
是“二”。中国股市的魅力

就在于外生成长性，如确有
重组题材的ST股、低价绩
差股、参股券商概念股、注
入优质资产、定向增发概念
股等等，大多数都在二三线
股和中小盘股中。

第六、中小盘股有股本
扩张的潜力，大盘股则没

有。由于中报业绩大幅增
长，市场又会对年报抱有良
好的预期，不少中小盘股都

有送股的可能。
第七、与境外成熟股市

相比，内地股市大盘股市
盈率偏高。国际投行、QFII
乃至格林斯潘批评内地股
市市盈率太高、泡沫太多，
其实主要是大盘蓝筹股造
成的，并因其对指数的杠
杆效应，抬高了整个市场

的平均市盈率。
结论：下半年某个时段

有可能出现“二八”现象，
八成股票与大盘股呈反相
关性。但一旦大盘股上涨
后站稳、滞涨或小幅下跌，
根据比价原则，八成股票

便会与大盘指数呈正相关
性，调整已深的中小盘股
仍将会跑赢大盘股。
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