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广发基金：要吸引外部资金   

  广发基金投资总监朱平认为，市场的下跌不一定是试点方案造成的，因为从去年以来市

场经常出现单边的下跌。可能只是试点方案没有好到让市场停止下跌，实际上这两天反倒有

一些传闻在做试点的企业上涨。 

  他认为，下一步市场演变的关键是场外资金愿不愿意进来，而场外资金是否愿意进来则

取决于市场能否让投资者挣钱。应该说 A 股市场中已经有一批股票是非常不错的，从国际

化的角度看，估值也不高。如果这批股票当中有比较好的方案推出试点，是会吸引投资者投

资的。不过总的看来，在股权分置改革中，上市公司就像媳妇要见公婆，如果真是丑媳妇，

那么下跌是没有办法的。 

  对于具体的股权分置改革试点方案，广发基金认为具体企业要具体分析，股票的定价不

像给一般的产品定价，给股票定价时要考虑公司长远的发展状况。短期内股权分置解决方案

给股票供给的压力还不算太大，但从中长期来看，无疑将给市场带来巨大的扩容压力，而这

将改变我国股市定价偏高的基础，价值回归的速度将会进一步加快。 

 

                           博时裕富：公司质量很重要   

博时裕富基金经理认为，股权分置改革试点方案的推出有助于稳定市场预期，增强投资

者的信心；另外，对于基本面较好且估值水平合理的公司，即便现在无法实现含权，仍将维

持现有的合理估值水平，因而不会对现有二级市场产生冲击。 

  他们认为，如果股权分置改革将来按照目前的试行办法进行，将会加速推进上市公司股

票价格的价值回归并在短期内丰富二级市场的投资热点。对于基本面差的公司，即使其股价

短期内有上涨表现，但长期来看，由于缺乏支撑，其股价将会随着市场整体估值水平的下降

而不断下跌，因此博时不会过多关注。对于基本面好的公司，即便其含权预期因各种原因而

暂时不能兑现，但只要其股价估值合理，仍将是他们关注的重点。 

 

                          海富通：市场需要活跃度   

  海富通基金管理公司策略分析师牟永宁则认为，看上去试点可能导致估值和投资理念的



混乱。一部分是试点公司的股票，另一部分则是股权分置的股票，这可能会影响投资者和分

析师对不同股票的估值判断；绩优公司不愿意让利，绩差公司则积极要求试点。但这些不应

该是需要担心的问题，市场需要不同的判断、不同的风格和适当的活跃度，这样才会有机会，

一致的市场才是风险最大的市场。 

 

                     光大保德信：不确定性影响预期   

  光大保德信基金投资团队认为，试点政策赋予流通股东对试点方案的否决权。流通股股

东理论上可对非流通股东提出的不够吸引力的试点方案行使否决权，倒逼非流通股股东提出

有充分吸引力的试点方案。 

  他们认为，新老划断的不确定性将影响投资预期。对于择时推出新老划断，乐观的投资

者可以将其解读为管理层为了保持目前市场稳定所作出的最佳选择。悲观的投资者可能担忧

加速扩容对大量的存量股票形成估值压力。而根据试点规则，在方案公布日和登记日之间会

有复牌时期，在这段时间内，市场将对试点方案作出较为激烈的反应。在股东大会决议公告

之后，市场可能会对前期反应作出一定的调整。 

  他们称，长远看，股权分置问题的合理解决，扫除了长期以来困扰中国股市发展一个障

碍，在完善上市公司治理结构、发挥证券市场资源优化配置作用、解决中国股市的制度性缺

陷等方面产生深远的意义。从短期来看，不确定性可能加大市场的波动性。 


