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■ 新三板观潮

活跃度待提升 展望新三板ETF

□

广州证券 李艺

10月27日当日， 市场成交252.9万股，对

应成交量是1640.31万元，其中五家做市标的

单日成交破百，分别是行悦信息、四维传媒、

先临三维、古城香业、蓝山科技，极具市场吸

引力；遗憾的是，同时有11只做市标的当日

无成交，占总做市标的数量的14.23%，分化

迹象明显。 涨幅榜上，南京旭建以6.51%的涨

幅名列第一，收盘价是1.8元，其次是英思科

技，当日上涨5.24%，其余涨幅超过3%的标

的包括点点客、万通新材、超弦科技、亿童文

教。 跌幅方面，铜牛信息当日下跌7.27%，位

居首位，其次是威门药业，跌幅为3.03%，紧

随着的是四维传媒、天弘激光、远大股份，跌

幅分别是2.89%、2.47%、2.22%。

上周成交量继续放大， 全周共计成交

8010.47万元，1352.73万股。 除东亚装饰、华

尔美特外， 其余55家做市标的均有成交，做

市转让方式日平均成交金额近1600万元。 有

三家挂牌企业加入做市行列，包括南京旭建、

创世生态、华阳密封，分别有4家、5家、3家做

市商参与做市。与此同时，该三家新上线企业

亦是当周涨幅排名前三位的标的， 其中华阳

密封以99.27%的涨幅冠绝市场，南京旭建周

涨幅53.64%紧随其后，创世生态以24.24%的

周涨幅排名第三， 分别成交2.9万股、2.4万

股、8.9万股。

数据显示， 上周上涨股票有29家，23家

下跌，其余5家平盘。 涨跌幅方面，除去新加

入做市标的三家企业外， 其余股份涨幅均不

超过8%。成交情况方面，行悦信息一鸣惊人，

周成交2079万元， 占市场总成交金额的

25.95%；成交670万股，占市场总成交股数的

49.53%，十分抢眼。 古城香业、思维传媒、兴

竹信息成交量均突破650万元，成交量超200

万的个股有11家，也即是20%的标的占据市

场近80%的成交量，分化依旧突出。 相反的，

成交不足万股的企业也有13家， 东亚装饰、

华尔美特、竹邦能源、上陵牧业、芯朋微排名

靠前。 振幅榜上， 古城香业周振幅高达

76.92%，另外有14家企业周振幅不足2%，活

跃度有待提升。

在当前的监管规则下， 新三板市场具有

参与者专业化程度高、市场活跃度较低、上市

企业数量增长速度快的特点， 在很多方面都

反映了我国证券市场改革的方向， 在这样一

个具有极大发展潜力的市场推出ETF产品，

从降低交易、运营成本、提高资金效率、规避

市场非系统性风险和提高流动性的角度上

讲，将是一种非常有益的尝试。

首先，ETF可以丰富证券市场投资品种和

手段，改变原有成本较高的投资方式，提高资产

的投资效率，增强市场发展的稳定性；其次，可

以提高证券市场效率和指数成分股流动性，从

而提高证券市场效率；第三，可以规避诸多市场

风险，ETF基金的投资流程高度透明化，成分股

的筛选和权重的调整由市场客观决定， 从而在

一定程度上规避了股价操纵风险、 利益输送风

险等；第四，可以促进证券业的有序竞争和良性

发展，ETF基金能够降低风险、 提高资金效率，

从而有利于投资者在承担相对较小的风险条件

下，获得稳定的收益；最后，鉴于新三板市场缺

乏市场投资者可参考的指数， 大多投资者都处

于观望阶段，ETF产品的发展不仅可以活跃市

场流动性，增加市场对手盘，还可以完善证券市

场金字塔的基础。

ETF基金是建立在股转系统指数的基础

上， 因此客观反映整体市场市值走势的股转

系统指数非常重要，联合市场研究能力，建立

完善的股转系统指数是目前市场参与者最大

的心声。

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

国泰君安：强国和改革新风口正在形成

□本报记者 朱茵

“改革推动之下的强国和改革类主题方

向新风口正在形成。 ” 国泰君安证券策略分

析团队表示， 增量资金入市是今年以来市场

中最重要的推动因素， 这一因素在短期内仍

在加强，而非弱化。

增量资金推动 新风口正形成

国泰君安认为， 四中全会明确了全面推

进依法治国的几大任务， 意味着新的改革风

口正在形成。 市场预期也将在逐步验证的条

件下强化。 投资驱动等概念的推动动力在下

降， 而改革推动之下的强国和改革类主题方

向新风口正在形成。

国泰君安表示， 四中全会所论述的私权

释放红利将推动全社会对股权投资风险偏好

的下降，增量资金推动下市场新风口形成。这

一过程不仅体现在散户资金入市层面， 更体

现在产业资金的布局和参与上，在2014年的

兼并收购行情中充分体现， 国泰君安认为在

未来半年中存在进一步扩大的可能。

不过， 只有增量资金才是决定市场走向

新高的核心因素。 国泰君安表示，近期，市场

纠结于沪港通的审批进度、 获利资金锁定收

益对市场的冲击，指数由此出现调整。但增量

资金是否进一步向A股市场涌入， 才是决定

是否创下新高的核心因素。

近期开户数和基金账户增量都达到两

年以来新高， 这意味着增量资金入市的影

响仍在深化。 近期A股开户数上升到24.4

万户，达2012年4月份以来新高。 周度基金

新开户数也创下20.6万户， 突破2008年以

来新高。 A股市场目前出现了非常明显的

存量资金纠结和增量资金乐观的对比。 增

量资金入市是今年以来市场中最重要的推

动因素。这一因素在短期内仍在加强，而非

弱化。

经验显示， 市场对短期政策层面的冲击

往往过于悲观， 这也使得每次新股发行都形

成阶段性买点。

强国主题和国企改革存机遇

随着强国路线的逐渐明晰，“私权”的不

断释放将使相关上市公司得到宝贵的改革机

遇。 受益强国主题和国企改革的公司将更容

易颠覆传统的商业模式框架， 出现爆发式的

主题投资机会。

国泰君安分析，国企改革主题可能带来

三波投资机会：第一波，国企改革方案的公

布提升改革预期和主题热度；第二波，改革

试点企业名单的公布明晰受益企业的投资

逻辑；第三波，试点企业施行改革方案引发

市场的进一步想象。 国企改革进程在国家层

面再加速，将推动各地地方国企改革主题加

速由第一阶段向第二阶段过渡。 各省改革试

点企业名单相继公开带来国企改革主题第

二波投资机会。 地方国企改革，江苏、安徽、

河南等地改革可能首先取得突破。 特别是江

苏，其省委、省政府近日再次发布专门针对

省国资委履行出资人职责的省属国资国企

的“深化改革实施细则” 。 以省委、省政府名

义，先后发布国企改革的意见与细则，这在

全国尚无前例。

此外，国泰君安认为，高铁、卫星导航、体

育、 再教育等主题的上涨是市场预期发生变

化的开始。 其中国家对于卫星导航的政策导

向发生变化， 扶持重点逐渐转向应用领域，

《关于促进北斗卫星导航产业发展若干政

策》箭在弦上，将开启卫星导航下游应用领

域发展的新时代。 政策驱动可能引发卫星导

航主题投资机会的再次爆发。

沪深300指数现五连阴

□本报记者 徐伟平

在上周下破60日均线后， 本周一沪深300指数继续

下行，收出五连阴。行业方面，券商股大幅下挫，一定程度

上拖累了沪深300指数的表现。预计沪深300指数短期将

维持弱势震荡。

沪深300指数昨日跳空低开后，维持低位震荡，最低

下探至2361.68点，尾盘报收于2368.83点，下跌0.92%。值

得注意的是， 沪深300指数昨日的成交额为659.56亿元，

与此前千亿元的成交额相比显著缩量， 显示投资者的参

与热情有所下降。

个股方面，伊利股份、恒瑞医药和洋河股份昨日对沪

深300现指构成显著支撑， 指数贡献度分别为0.46%、

0.30%和0.29%；与之相比，中国平安、招商银行和万科A

昨日则显著拖累沪深300指数的市场表现， 指数贡献度

分别为-1.98%、-1.42%和-1.30%。 股指期货方面，四大

主力合约悉数下跌，IF1411合约跌幅最大，为0.87%。

分析人士指出，以金融、地产为代表的权重板块大幅

下挫，对沪深300指数造成拖累，申万非银金融、银行和

房地产指数分别下跌2.73%、1.69%和0.68%， 跌幅在28

个申万一级行业指数中位居前三位。 资金对于沪港通的

高涨热情是蓝筹股本轮反弹的催化剂， 不过昨日港交所

确认沪港通延期，蓝筹股自然首当其冲迎来深幅调整，预

计沪深300指数短期将维持弱势震荡。

■ 两融看台

融资买入额创9月以来新低

□本报记者 张怡

近期随着市场的调整，融资买入不断降温，最新两融

数据显示，上周五融资买入额仅为327.30亿元，创出9月

以来的新低。

截至10月24日，融资融券余额达到6938.36亿元，较

上个交易日增长了28.09亿元。 当日的融资买入额仅为

327.30亿元，不过由于融资偿还额仅为297.18亿元，当日

的净买入额依然有30.12亿元。当日的融券余额进一步降

低至34.67亿元， 这一数值在此前两个交易日分别为

41.84亿元和36.70亿元，可见呈现逐日回落状态。

从行业分布上看， 交通运输行业获得的融资关注度

最高，净买入额达到3.58亿元，其次是医药生物行业，净

买入额为2.95亿元；此外，电子、计算机、国防军工和建筑

装饰等行业的净买入额也均超过了1.5亿元。 而相反，房

地产、 建筑材料行业的净偿还额分别为5703.76万元和

1919.78万元。

个股方面来看，中信证券、浦发银行和航天电子的净

买入额居前三位，分别为1.37亿元、1.28亿元和9588.92万

元；相反，华侨城净偿还额达到1.09亿元，南京银行、华闻

传媒和东吴证券的偿还额也均超过了5000万元。

创业板逆市收红

□本报记者 龙跃

10月13日调整以来， 创业板持续下

跌，指数运行始终受到5日均线的压制，显

示出较强的调整欲望。 不过，本周一，在主

板大盘继续调整的背景下，创业板指数却

逆市飘红，成为当日表现最强劲的市场主

要指数。

创业板指数昨日以1473.66点小幅低

开， 开盘后一度最低下探至1465.96点；不

过上午10点过后，创业板指数运行逐渐摆

脱主板市场影响， 持续震荡上行， 尾市以

1492.01点日内最高点报收，上涨14.42点，

涨幅为0.98%。 在成交方面，创业板指数昨

日全天成交112.55亿元， 较前一交易日明

显放量。

个股方面，周一正常交易的345只创

业板股票中， 有274只个股实现上涨，上

涨个股数量较此前明显增多。 其中，欧比

特、探路者收报涨停，当日涨幅超过3%

的个股共有73只。与之对比，昨日有68只

创业板股票出现下跌。 其中，华平股份收

报跌停；天和防务、康跃科技、菲利华跌

幅居前， 分别下跌了 8.22% 、7.16%和

6.93%。

分析人士指出，尽管周一创业板指数

逆市上涨，并且以当日最高点收盘，但从

走势看， 该指数仍然未能摆脱5日均线的

压制，在三季报披露刺激估值回归的背景

下，建议短期对创业板继续保持谨慎观望

态度。

市场进入积极等待阶段

□兴业证券 张忆东

近期，市场风险偏好下行导致的获利回

吐压力，下行趋势可能还有惯性，市场又进

入积极等待阶段。 建议轻仓等机会， 适当

“试错” 找机会，而全面加仓的更好时机还

未到。

A股市场有强烈的趋势投资的特征，追

涨杀跌、技术分析是散户群体的投资习惯，近

期指数破位下行也会形成获利回吐的羊群效

应。 当前，“空头” 还会趁机增加短期市场情

绪的负能量， 其所能利用的最好的武器是低

于预期的政策面因素。 这是因为此前市场预

期反应得太充分， 一旦面纱掀开， 朦胧美消

失，短期失望情绪弥漫。 但是，放眼中长期，

“四中全会” 对于改革的重大战略意义会凸

显出来；而“沪港通” 不会无限期搁置，这是

人民币国际化大战略下的重要一步， 吸引全

球财富配置A股、 服务中国经济转型的大趋

势也不会改变。

增量资金的边际增量在下降， 短期就算

有反弹其力度也不大。 融资盘这几个月成为

增量资金的主导力量，近期融资盘呈现“散

户化” 特征，且在市场下跌过程中仍然在买

入，制约了短期下行的空间，但是也留下了未

来反手做空的隐患。

领涨市场的人气板块和“小股票” 开始

回调， 此时市场缺乏足够有吸引力和容纳大

资金的买入方向，因此，积极等待也是一种策

略。首先，“小股票” 整体估值接近历史高点，

在“估值切换” 之前，小股票下行风险大于上

行风险，调整之后行情更健康。 研究显示，A

股从2000年以来的估值泡沫顶峰大约在70

倍左右，而当前创业板综指PE已达70倍，和2

月份一样。 对于“小股票”的好消息是《上市

公司重大资产重组管理办法》进一步放松了

政策监管，有利于激发市场并购重组热情，但

是，我们还是要提防，短期可以等等看，到11

月中旬再做判断。其次，对于大盘蓝筹和白马

股，坏消息是“沪港通” 推迟启动，会影响大

盘蓝筹股和白马股行情的启动； 好消息是，

VIX代表的全球风险度量大幅回落， 全球风

险偏好阶段性将得到修正， 港股反弹会提升

A股蓝筹股的相对收益。 但是，对于追求绝对

收益的资金来说， 只有相对收益的投资机会

还不如降低仓位、持有现金。

因此，短期行情下跌仍有惯性，后续需要

等待融资融券盘的反作用力的冲击， 等待领

跌的小盘股指数止跌企稳。 但是，长期而言，

小股票、新兴产业的泡沫或将越挤越大，就像

过去十几年中国的房价越调越高一样。 这是

因为， 资本市场成为加速经济转型和产业结

构优化的主战场， 积极引导资源进行优化配

置，一方面推动新兴产业快速发展，有效地盘

活存量财富， 另一方面吸引社会财富向股市

的重新配置，从而形成良性循环。 中期来看，

市场将螺旋上升、底部抬高，前途是光明的，

但道路是曲折的。

此前逢高降仓的投资者可以全面掌握主

动权，趁着市场风险偏好下降可适当地“试

错” 找机会，淘金那些符合经济转型的需求、

商业模式创新的股票， 从中寻找未来上升趋

势下的龙头。 仓位依然很重的投资者就要着

眼于布局明年而调整持仓。

基于年底前的收益考虑， 建议投资者参

与申购新股、积极发掘“次新股” 的机会；波

段操作高景气行业； 基于相对收益而配置大

消费行业、金融地产等传统低估值蓝筹；获利

了结已经全面泡沫化的“小股票” 。

金融股普跌拖累大盘

□

本报记者 王威

昨日沪深两市大盘跳空低开， 随后快速下行并维持

低位震荡走势，上证综指一度下挫近1%。 昨日大盘表现

不佳主要是受到金融股普跌的拖累， 申万非银金融和银

行指数分别下跌2.73%和1.69%，为昨日一级行业指数中

跌幅最大的两个板块。

银行和非银行金融指数昨日分别以2109.92点和

1102.17点大幅跳空低开，较上周五收盘价缺口分别达近

10个点和20个点，随后指数纷纷震荡下挫，在分别触及

2079.15点和1088.57点后尾盘有所企稳， 最终报收于

2083.27点和1090.92点，跌幅分别为1.69%和2.73%。 值

得注意的是， 申万银行昨日下破了120日和250日均线，

非银行金融指数也在跳空时突破了60日均线。

金融股昨日普跌， 银行和非银行金融指数正常交易

的47只成分股中，仅4只个股小幅收涨，跌幅在3%以上

的股票多达14只。 其中，西部证券、东吴证券、东北证券

和国金证券跌幅分别达8.38%、7.49%、6.09%和5.53%。

沪港通的延迟推出是昨日金融股普跌的主要原因。

10月26日，港交所发布公告称，没有实施沪港通的确定

日期；上交所也已取消原定于25日举行的沪港通开通彩

排仪式。再加上媒体报道称，受香港局势影响，“沪港通”

被无限期搁置。 由此，市场产生了恐慌情绪，此前受到沪

港通提振较大的金融板块因而成为了资金集中出逃的

“重灾区” 。

分析人士指出，虽然短期来看，沪港通开通预期的落

空会使市场情绪受到明显影响， 后市的不确定性也显著

加大。 考虑到金融板块估值偏低， 后市下跌空间相对有

限，而且沪港通也并不会无限期延迟，在资金集中恐慌出

逃后，金融板块或将迎来加仓良机。

10月27日部分个股大宗交易情况

代码 名称 成交价

折价率

（

％

）

成交量

（万股

＼

份

＼

张）

成交额

（万元）

６００４９５．ＳＨ

晋西车轴

１８．６６ ７．８０ ５００．００ ９

，

３３０．００

００２３２８．ＳＺ

新朋股份

９．９５ －２．４５ ８９８．９８ ８

，

９４４．８５

６０００１５．ＳＨ

华夏银行

７．９６ －４．６７ １

，

１００．００ ８

，

７５６．００

００２６６３．ＳＺ

普邦园林

１２．００ －９．９８ ３９０．００ ４

，

６８０．００

６００２３８．ＳＨ

海南椰岛

９．００ ３．０９ ５００．００ ４

，

５００．００

００２３２８．ＳＺ

新朋股份

９．９５ －２．４５ ４４０．９１ ４

，

３８７．０５

６０１２０８．ＳＨ

东材科技

８．６９ －９．９５ ４５０．００ ３

，

９１０．５０

６００５１９．ＳＨ

贵州茅台

１５７．５０ －０．８７ ２１．７８ ３

，

４３０．２１

０００００１．ＳＺ

平安银行

１０．００ －１．７７ ３００．００ ３

，

０００．００

６０１２０８．ＳＨ

东材科技

８．６９ －９．９５ ２６７．００ ２

，

３２０．２３

００２３２８．ＳＺ

新朋股份

９．９５ －２．４５ ２２６．４６ ２

，

２５３．２８

６００８７０．ＳＨ

厦华电子

９．８０ ３．７０ １４６．８２ １

，

４３８．８０

０００７５０．ＳＺ

国海证券

９．１０ －５．５０ １５３．００ １

，

３９２．３０

００２３１３．ＳＺ

日海通讯

１２．３９ －１０．０２ １０８．８３ １

，

３４８．４０

００２４５３．ＳＺ

天马精化

７．７７ －９．９７ １７０．００ １

，

３２０．９０

００２３１６．ＳＺ

键桥通讯

１１．８６ ０．００ １００．００ １

，

１８６．００

００２５４７．ＳＺ

春兴精工

１４．５７ －５．０２ ８０．８５ １

，

１７７．９８

３００２５４．ＳＺ

仟源医药

２５．２０ －９．９７ ４５．００ １

，

１３４．００

０００９８８．ＳＺ

华工科技

１２．４９ １０．０４ ８９．００ １

，

１１１．６４

００２５４７．ＳＺ

春兴精工

１４．５７ －５．０２ ７３．１１ １

，

０６５．２１

６０３００８．ＳＨ

喜临门

１０．４６ －２．６１ １００．００ １

，

０４６．００

６０１３１１．ＳＨ

骆驼股份

１３．２３ －１０．００ ５２．２８ ６９１．６６

创业板指数逆势逞强

五连阴后 大盘反弹“在路上”

□

本报实习记者 叶涛

受经济数据疲弱、 新股申购等因素扰

动，近期市场风险偏好持续下行，大盘阴跌

不止、赚钱效应明显减弱。 不过从历史规律

来看，新股申购结束往往是短期行情的转折

点；而且近期两市持续缩量，多方或许正在

蓄势，已经经历连续回调五个交易日的大盘

有望企稳。 其中值得重点留意的信号是，在

沪综指、 深成指等主板指数弱势下跌的同

时，创业板指数在昨日逆势上涨0.98%，有分

析指出，创业板指数的逆势表现或表明部分

资金重新关注“成长” ，而由此也能够给主

板市场带来一定的积极信号。

基本面压制 股指缩量“五连阴”

自上周开始， 陆续发布的各项中国经

济数据如同阵阵寒风， 令高位震荡已久的

大盘就此步入向下寻底通道。 期间虽然不

乏10月份汇丰制造业PMI创下3个月新高

等利好面世， 但仍然难以抵挡投资者情绪

的回落； 再加上上周第五轮新股密集申购

启动，A股市场流动性高度承压，大盘由此

一连5个交易日绿盘报收。

近5个交易日沪综指累计跌幅达到

2.81%，已经将9月下旬以来的上涨回吐殆

尽，上周后半段更在跌破2300点重要关口

后继续探底； 深成指也相继失守10日、20

日、60日均线以及8000点整数关。 股指下

跌的主要原因是权重股集体“哑火” ，申万

钢铁、采掘、非银金融、房地产等板块齐现

身跌幅榜前列，5日下跌幅度均超过4%。

大盘重心不稳之时， 市场赚钱效应全

面降温。 相较此前大盘高位震荡时每日仍

有30余只个股涨停的壮观景象，近几个交

易日涨停股数量锐减， 每日仅有15只左

右，不足原先的一半。 特别是昨日，两市更

有龙大肉食、联名股份、双汇发展等6只股

票跌停， 折射出资金情绪已经降至阶段

“冰点” 。

在这种情况下，获利回吐对大盘形成冲

击。 分析人士认为，一方面，自7月下旬以来，

大盘连续爆发两轮逼空式上涨，拉动沪综指

创出近两年来新高，但阶段涨幅过快过高使

得市场上“落袋为安”呼声日渐滋生，资金

派发压力倍增；另一方面，由于历史原因，沪

综指2300点上方累积了大量套牢盘，随着指

数快速走强，这部分筹码目前存在较强出货

冲动。

股指有望重获支撑

虽然经济基本面不及预期， 促使空头

力量借机卷土重来， 并阶段性占据市场主

导，不过从政策面、市场自身运行以及三季

报行情所暗含的积极因素来看， 股指大概

率或于近期止跌企稳，并迎来反弹可能。从

技术层面来看，也显示出一定的超跌迹象，

比如短线RSI指数已经从上周二的52.14%

降至20%附近，短线超跌明显。

首先， 时间点上， 三季报披露即将收

官，本周将有1600余家企业密集公布三季

度业绩报告。 从已经发布的企业盈利水平

来看， 超过六成的上市公司净利润环比出

现增长，如不出意外，企业基本面的好转将

转化为更高的估值溢价， 从而抑制股价继

续大幅下行；与此同时，企业利润的增厚一

定程度上还能提振投资情绪， 市场结构性

行情或重新启动。

其次， 指数的下挫固然是市场情绪偏

向悲观的反映，但同时也应该看到，近期伴

随指数走弱的是成交额的同步回落。 从10

月16日至今，沪市单日成交额由2000亿元

以上骤降至1200亿元以下；同期深市成交

额也从接近2100亿元下滑至1200多亿元。

量价显著背离也表明， 当前多方力量并不

薄弱， 不少投资者对改革红利仍抱有相当

憧憬。而且从指数上看，尽管沪综指近期阴

跌不止，但相比上周前半段，跌幅却呈现较

为明显的收窄现象，结合量能变化情况，股

指阶段触底概率较大，后市或迎来反弹。

再次，中小盘股近两日走势耐人寻味。

在蓝筹股疲软，市场热点难觅的格局下，昨

日场内资金对中小盘股兴趣浓厚， 创业板

综指在指数大涨1.24%的同时，录得294亿

元成交额，逆势环比放大；中小板指也喜获

0.56%单日涨幅。 作为前期跟跌板块，中小

板与创业板的“反常” 上涨或暗示出主力

资金结束蛰伏， 试图借成长股发动新一轮

狙击的意图。

第四，政策春风也加大力度，从而不断

为市场“递送”出制度性红包。 消息面上，

为配合新环保法将于明年1月1日实施，环

保部近日指定《环境保护按日连续处罚暂

行办法》等4个配套文件并公开征求意见，

叠加季节性雾霾等因素， 有望成为短期受

捧的热点题材；此外，长江经济带海关区域

通关一体化改革第二阶段试点将于12月1

日启动，覆盖12个海关的改革措施将为港

口、运输等品种带来布局机会。诸如此类的

还有沪港通、财政支持特色文化产业等。

此外，年末的到来令“高送转” 预期升

温，鉴于企业三季报表现向好，提前布局那

些分红确定向强，分红水平高的股票无疑是

短期难得的投资机遇。 而且，即将上市的新

股还进一步强化上述预期。 一方面，新股上

市需要跨过业绩考核门槛，企业资质往往更

具保障，更具备分红条件；另一方面，新股上

市之初的“炒新”也能带来丰厚的无风险收

益，并且从前几轮新股发行情况看，虽然资

金分流效应常常带来指数波动，但申购结束

后，大盘无一例外地走出反弹行情。
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