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主要观点：   

一、 证监会信任主席上台之后，市场普遍感觉政策暖意隆

隆。而中国二十年来的 a股市场，足以证明当前情况

下政策是左右行情的最重要因素，没有之一。比如分

红方案的安排，尤其是在IPO 时实行，意义重大。 

二、 外围环境依然较为困难，且短期内难以改变。自 2008

年全面爆发的金融危机开始，a股投资者不得不把目

光投向分给欧美一部分，因为随着经济一体化的加

深，股市的相互影响也越来越大了。欧洲主权债务危

机，在短期内难以找到合理的解决办法，而且也没有

一劳永逸的良策。这就注定了欧洲主权债务危机，仍

然在未来不定期地冲击国内市场。 

三、 国内经济的回落，市场也早有预期。根据目前我们宏

观研究员以及当前业内主流的观点，均认为明年第一

季度有可能是经济的最低谷。若如此，则市场在当前

第四季度筑底的概率显著大增。根据我们过去的研究

表明，a股的市场低领先于经济变动大约一个季度。 

四、 市场筹码的换手依然是一个进行时，而不是完成时，

这就注定了 a股的调整震荡依然难免。虽如此，但是

投资者机会依然存在，并且显著。低迷的市场，正好

给了投资者充分的时间进行调仓换股。 

五、 结论：虽然后市仍然存在反复的可能性，并且不排除

再度探底的可能性，但是政策上的给力将逐渐扭转市

场之前下跌的惯性。 
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近期相关报告： 

深度策略《新周期  新起点》

2011.10.20 

9 月策略《秋分起  凉意至》

2011.8.30 

8 月策略《跌未央  稳为上》

2011.7.31 

7 月策略《风乍起  吹皱一池

春水》2011.6.30 

6 月策略：《曲折的寻底之旅》

2011.5.31   

5 月策略：《五月—观望等待

的时间段》2011.4.30 

4 月策略：《花开堪折直须折  

莫待无花空折枝》2011.3.29 

3 月策略：《驱动力消失的三

月》2011.2.28 
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近期暖市消息附录：  

1、 中国证监会有关负责人 9日表示，拟进一步采取措施提升上市公司对股

东的回报，包括立即从首次公开发行股票的公司开始，在公司招股说

明书中细化回报规划、分红政策和分红计划，并作为重大事项加以提

示，提升分红事项的透明度。 

2、 央票利率、上海银行业同业拆借利率均出现不同程度的回落，显示货币

宽松的相对紧缩的格局正在改变。 

3、 证监会力推监管组合拳 六举措促市场健康发展（中国证券报） 

◆推进统一互联的债券市场建设 

◆逐步改变高市盈率 IPO 局面 

◆在创业板率先探索退市制度 

◆启动创业板定向债 

◆坚定不移地打击内幕交易 

◆在国务院领导下协助有关方面清理整顿各类交易场所 

 

4、 市场之前广为担忧的新华人寿预计 200 亿元的 IPO 规模，缩水至 50亿

元左右…… 
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平

准则出具本报告。本报告准确清晰地反映了本人的研究观点，结论不受任何第三方的授意或者影响，特此声明。 

 

湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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