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或暂缓中概股回归  股票市场普跌 

  

  
 

本周股票市场基本维持窄幅震荡，节后小幅上涨后在周五大幅下挫接近 60

日均线。3月下旬以来，股票市场波动越来越小，上证综指的 ATR（20 日）已经

由年初的 100 以上，下降至不足 50，而市场成交量也明显下降，市场走势接近于

一条直线，本周上证也是在短期均线之间来回震荡，市场对于基本面数据反映并

不明显，而更加受到突发事件影响，周五市场领跌的概念股集中在互联网金融、

壳资源方面，2点半后并没有出现明显企稳的迹象，市场也未见“国家队”的身

影，上证综指跌幅扩大，从尾盘放量下跌的情况来看，市场情绪偏于恐慌，考虑

到周五证监会将有例行会议，对于利空的担忧可能使得市场抛售出现。 
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周四晚间，市场传言暂缓中概股国内上市，对于其回归借壳、重组、IPO 等

均可能受到限制，而对类金融项目 IPO、再融资和重组可能全面收紧；此外保壳

只能并购实业资产，并购互联网金融游戏影视一律不批。市场也是以大幅下挫来

表达自己的意见，其中创业板指下跌 4.27%，领跌主要市场指数，这不禁让人回

想起华尔街的一句话：“Sell in May and Go away”。 

就目前的经济数据来看，还远未到最糟的时候。15 年宏观经济大幅回落，连

带上市公司利润收窄，2015 年上市公司收入下降 2.6%，去年同期为增长 5.1%；

净利润增速为下降 1.2%，去年同期为增长 5.8%。上市公司利润低迷是压制股票

市场的重要因素，在估值提升有限的情况下，目前的利润难以长久支撑上市公司

的高估值。但值得注意的是，2016 年一季度环比出现了大幅增长，收入同比也回

升至 5.2%，利润同比增长 0.9%。4 月的 PMI 虽然小幅回落，但依旧处于扩张区间，

4 月制造业采购经理指数为 50.1，非制造业商务活动指数为 53.5。下周将有一系

列重要数据出炉，周二（5月 10 日）将公布 CPI 和 PPI 数据，而周六（5 月 14

日）将公布 4月的宏观经济数据。从高频数据来看，4月蔬菜价格环比回落较为

明显，CPI 数据可能并不会继续走高，高于 3月（2.3%）的概率较低；而 PPI 跌

幅可能继续收窄，因此我们认为市场反应过于悲观。 

由于市场波动越来越小，股市赚钱效应并不明显；与此相对应，期货市场则

在近期大为活跃，但过度投机下监管压力大增，交易所也大幅上调焦炭等品种的

保证金，且幅度均为翻倍，这不仅让我们想起去年的股票市场，就目前的情况来

看，黑色的下跌还远未结束，随着钢厂复产和铁矿逐步到港，黑色整体风险在加

大，而跨市场的风险传导可能会使得股票市场受到波及。 

但是由于股市的活跃度和波动已经打完下降，市场的极端波动已经越来越

小，个股下行的阻力也越来越大，以本周五为例，虽然市场普遍下跌，上涨综指

跌幅超过 80 点，但是个股上面，跌幅超过 9%的股票为 0，通过最近一段时间的

观察，我们发现日内跌幅超过 9%的股票个数在逐步减少，部分原因在于大量股票

集中在少数对手方中，抛压并不明显，因此跨市场风险带来的实际影响可能低于

预期，更多的在于情绪层面。 
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市场目前整体偏于悲观，对于利空的反应（包括传闻）较为明显，而对于其

他方面的反应弱化。如果后续经济数据和政策超出市场预期，市场情绪转能够一

定程度推动市场回升。加之上证在近期围绕短期均线运行，目前已经到 60 日均

线支撑位，技术性买盘也会对市场形成支撑，即便中概股回归传闻得以证实，目

前的跌幅也足够对此消息进行反应，短期来说具备一定的上升空间，维持看多股

市的观点。 
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