
!"#$%&'()*+,-.

!"!#$%&'()*+,-./0123456578$9:;./01
2<=>?@ABCDEFBCGHIF

!"#$

%&'()*+,-
%&'()./012345
67389:;2<=:>2

!"#$%&'()*+,-.
/0123456789:;<=>
?@AB*C7DEDCFGHIJ
KLMCNOHIPQRSCTUV
WXCYZ[\]^_9K=

`abcdecfgC̀ h!
"ijeklmnopqr/4!
"stuvwxyz{4?|}~
!"#$=%&'($4)*+,
$-4e./$-0?:123/
zI4?:12456=g78
94e:;<=>?=@ABC
14DEFG2HIJRG24K
%H'($)L+$=IMR+
$NOPQRSNO4T?UVN
O"WXYZ[Y4\]^bXH
_`Zz=AHabUVxcN
O4\]^bXRd``41/!
""`hefghi?jk=

%&'()*+?-
%&'()@ABCDE<
FGHIA<IAJKBLM

Ql"4km`no4̀ n]^
pa=Qqr4!"stu"st%
uQ_vL4wcDxyz4{|}
~4!"*#4K*$4%9H&'
(4)g789=*Q+,-.Nc
"/80H&C123445%]^C

0MU3C67*89:D22H;?
~<=9=

*Z"H&4?*Z"895=
/80C1v>?@ABH&CD7C
(,EFH&CG2HDNC.IJ
KLIMNOH&CUPQCUPR
H&_4STUVWXY4SYZX[4
\]89=

1vD^C2_vD^CD|`
aCD9Kbc_H&4deSTUXW
fY4SYX[gh489ijkWXl=

mn]^344oOCpG\Aq
L7r4deSTUXWfY4SYZX
[C0s7STVWXY4SYX[gh=

tu]^"H&4STVWXY4S
YZX[4deSl89VWXjk=
_vswH&4)9x:8954L
un6y.z4%{N|=

A09A09 广告 2017年1月17日 星期二广告 2017年1月17日 星期二 责编/雷军虎 诸新民 美编/雷林燕 照排/李峰叶责编/雷军虎 诸新民 美编/雷林燕 照排/李峰叶财 经财 经

A股尾盘“V”字反弹

创业板
昨日一度暴跌6%

□记者 张寅 张波

昨日，沪指走弱，深市暴跌。上证综指“5连阴”，下跌0.30%，报3103.43
点。深证成指重挫2.95%，报9712.80点，创出2016年5月18日以来收盘新
低。创业板指“8连跌”，收盘暴跌3.64%，报1830.85点，继续刷新2015年9
月15日以来的收盘新低。剔除ST股，盘中近400股一度跌停，不过，随着尾
盘反弹，截至收盘，跌停股数已不到百家。创业板指盘中最低跌至1783.74
点，跌幅超过6%，逼近2015年9月2日创出的1779.18点盘中最低位置。

为何下跌 新股冲击效应被放大

对于A股的颓靡表现,市场的主流解释是新股
发行加快,拖垮了行情。“昨天主要是新股(IPO提速)
的冲击效应有点被放大了”,首创证券分析师邵帅如
此表示。

海通证券策略研究荀玉根团队也认为,除了国内
外形势不太明朗之外,股市本身供求关系短期恶化是
目前市场的另外一大担忧。

自2016年12月以来,IPO开始加速,当月数量
达45家,为1997年以来月度之最。今年1月的IPO
发行数迄今已达27家,基本保持日均3家公司IPO
的节奏,其中有近6成为中小创股票。新股大幅供给

造成了中小创和次新股的下跌。
中金公司分析师王汉锋认为,新股发行快只是表

层原因。当前面临的偏利空因素来自几个方面:
1.债市阴云尚未完全散去,在防风险、去杠杆的

总基调之下,风险还难说已经消化完毕;并且春节临
近,资金面总体并不宽松;2.除新股发行节奏略快之
外,解禁和减持压力是市场尤其是高估值中小市值个
股面临的更大的压力;3.从宏观层面上看,通胀同比
呈现抬升之势,估计货币政策易紧难松;4.如果一二
线地产价格继续上涨,则面临调控进一步升级的风
险;5.外围来看,特朗普即将就任、英国脱欧等也可能

带来市场波动。在这些因素的交织影响之下,近期市
场整体疲弱,昨天更是出现加速下跌。

长江策略陈果团队则将重心放在了流动性上,
他们认为：“当前A股市场核心矛盾仍然在流动性
预期，市场自3300点以来的调整核心驱动力是利
率/流动性预期的变化。这种变化目前并未得到扭
转,当前的反弹不可持续,投资者可以等待更好的
进攻时机。”

证券日报对于“IPO节奏太快拖垮市场”的说法
并不认同,其发文称IPO规模总体上是适宜的、可控
的,反而是10倍于IPO的再融资规模值得引起注意。

如何应对 投资者仍宜谨慎操作

金百临咨询秦洪认为，在证金、汇金等机构资金深
入介入到A股市场的大背景下，指望A股出现以往较
为流畅的熊市走势，是不太现实的。也就意味着A股
的挤泡沫，主要是指创业板指、中小板指等高估值的指
数，是一波三折的。也就是说，只要上证综指或者上证
50指数稳住，创业板指、中小板指，方向是下跌的，是搞
泡沫的。但走势可能是三步一回头或两步一回头。因
此，可以推测的是，经过了上周五、本周一的急跌之后，
创业板指可能会在1800点一线，暂时有喘息的机会。

只是考虑到这么两个信息，一是目前A股挤泡沫、

下跌的核心诱因尚未根本转变。或者说本轮创业板指
下跌的逻辑未改变。比如说估值高，再比如说新股扩容
节奏的问题。这些问题的存在，也就意味着创业板指经
过短暂的休整之后，还有进一步探底的可能性。考虑到
创业板指以及小盘股的历史市盈率水平来推测，创业板
指到了1600点一线，方具备一定的投资价值。

二是估值坐标的比较效应。在前段时间，创业板
指估值很高的时候，显示出上证50成份股乃至上证
180成份股的估值，是极其便宜的。但随着创业板指
估值的渐次下行，上证50成份股、上证180成份股的

估值比较优势就不明显了。此时可能就会有存量资
金考虑退出这些成份股，转而寻找持续急跌的小盘股
所带来的投资机会，这样一来，上证50、上证180指
数也面临着一定的压力。

综上所述，大市值护盘，难以改变目前的困境，只
是延缓了调整的速率，但不会改变方向。既如此，在操
作中，建议投资者仍宜谨慎，以适宜的仓位，搏击短线
急跌所带来的投资机会。而且，在仓位配置上，尽量减
少低估值的大市值品种，而转而关注正在急跌过程中
的小市值品种，它们弹性大，是未来极佳的投资标的。


