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周二 IF1007合约小幅高

开，早盘短暂上冲之后，再次掉

头向下， 直指近期的箱体振荡

底部区间， 午盘跌破2700点之

后再次上演跳水行情， 至尾市

以2600.4点报收， 大跌5.03%。

前期的利多题材已经得到市场

的充份炒作， 近期对市场有影

响的消息较为缺乏， 股市持续

的地量， 表明目前的市场看多

气氛严重不足。 从技术上看，

IF1007合约连续在5日均线下

方运行，跌破2700点，形态上已

经形成破位下跌的走势， 后市

行情趋淡， 大跌之后期指有望

在低位展开振荡整理， 建议投

资者采取日内波段操作， 见好

就收。

受到外盘影响， 国内商品

期货全线低开，除棉花外，全线

收跌。 近月棉花受到现货的支

持再度收高，由于政策的限制，

预计后市上升空间有限。 受到

股指大跌的拖累， 工业品午后

出现跳水， 锌和天胶的跌幅居

前，目前的市场环境偏空，跌幅

较小的铜和铝不排除补跌的可

能。 石化品种受到下游需求不

振的影响， 后市有望继续维持

弱势。 豆类品种中再次出现粕

强油弱的格局， 尽管近期豆粕

现货价格有一定的上扬， 但供

应充足的局面没有改变， 建议

投资者在豆粕1101合约冲高的

过程中继续逢高沽空。

■德盛期货研究员 蔡浩晖

仍有望成为全球最大IPO

“农行发行价区间基本合

理。”新时代证券研发中心总监

秦茂军说， 农行的首发价格低

于此前市场盛传的3元及以上

的预期发行价格。 应该说这个

发行价格综合考虑了发行人基

本面、 可比公司估值水平和市

场环境等因素。

若农行按照定价区间上限

定价， 且A股、H股均全额行使

超额配售选择权， 农行此次A

股发行规模将达255.7亿股，H

股将扩大到292.2亿股，农行募

集资金总额将超过工行， 成为

全球最大IPO。

农行相关人士称， 在资本

市场相对不太明朗的环境下，

农行选择较为审慎的价格区

间， 以确保以上限发行成功及

较为稳健的后市表现。

“双保险”护驾防“破发”

农行A股的战略配售部分

和网下发行部分都有锁定期，

上市后短期内不能出售。 农行

A股上市后， 只有网上发行部

分在短期内可以自由出售，最

多约为72亿股， 这些股票将构

成“破发”的现实压力。为保证

不“破发”，农行的A股发行引

入了“绿鞋”机制。

根据“绿鞋”机制，农行本

次计划发行不超过222.35亿股

A股，A股主承销商可以向投资

者超额配售不超过初始发行规

模15%的股票， 即最多超额配

售33.36亿股。在农行上市后30

日内， 主承销商可以直接从二

级市场购入农行A股， 以发行

价分配给对超额发售部分提出

认购申请的投资者， 在二级市

场上形成买入的力量， 维持农

行股价在上市初期的稳定性。

农行副行长潘功胜曾对外

界表示，上市后30日内，只要换

手率低于50%， 就能保证农行

价格不“破发”。“绿鞋”机制加

上较低的发行价， 为农行装上

了防止“破发”的双保险。

国际机构拿下多数H股

农行本次计划发行不超过

292.24亿股H股，预计95%将以

国际配售方式发行， 大部分配

售给国际机构投资者， 多达

40%配售给基石投资者。目前，

农行已和多名基石投资者签

约， 卡塔尔投资局拟认购28亿

美元、科威特投资局拟认购8亿

美元、 渣打银行拟认购5亿美

元、荷兰合作银行拟认购2.5亿

美元、新加坡淡马锡拟认购2亿

美元。此外，李嘉诚、李兆基和

郑裕彤也将斥巨资认购。

农行在上市前没有引入境

外战略投资者，境外机构只能一

视同仁地以发行价买入新股。在

工、中、建、交4家银行上市前，境

外机构曾以远低于IPO发行价

的价格购入大量股份， 曾引发

“国有银行贱卖论”的争议。

农行上市影响短期市场

尽管有不少护盘的力量，

然而由于29日大盘的暴跌，令

投资者担心， 农行上市是否会

成为“空头部队”加足马力开火

的契机。有市场人士就认为，虽

然欧洲债务危机、 国际股市走

向等因素仍影响A股走势，但

农行发行依然是影响短期市场

最重要的因素。

秦茂军表示， 银行板块是大

盘权重股最多的板块， 要启动这

样的板块， 没有大资金的进入是

不可能的。 他说， 目前资金面紧

张， 农行又是一个 “大块头”公

司， 它的上市本身就需要分流大

量的资金； 再加上上市银行已然

步入密集再融资时期，浦发银行、

民生银行、招商银行、中国银行和

兴业银行5家上市银行合计已经

完成了约1211亿元的再融资计

划。 而目前已经公布融资计划尚

未实施的还有约2500亿元的融

资额度，其中包括定向增发、配股

再融资、发行次级债、可转债以及

混合资本债， 银行板块面临着较

强的不确定性。

“短线来看， 肯定有资金压

力！”赵伟告诉记者，但他认为农

行只是表面上的现象，市场内在

的因素是中小市值股票估价过

高， 还在大盘5000点左右的水

平。 今天市场既然已经破位下

行，后市的每一次反弹，都应该

视作中小市值股票的减仓机会。

他忠告投资者，空仓的先观望一

阵，满仓的一定要警惕中小板块

的风险。

农行定价掀开盖头：较低发行价+“绿鞋”机制防“破发”

农行上市，“空军”开火契机？

期指破位，引领商品大跌

德盛期货专栏

广大个人投资者进入期

货市场， 由于没有现货背景，

绝大多数所做的是投机交易，

因此为了在期货市场生存发

展，就必须遵守这样一些期货

投机的原则：（一）充分了解期

货合约，只有对合约有足够的

认识后才能决定下一步的操

作。（二）制定交易计划，在期

货交易中，交易计划就是获得

成功的蓝图， 计划你的交易，

交易你的计划。（三）确定获利

和亏损限度，这也是计划的一

部分，通俗的说，就是设好止

损止盈位。（四）确定投入的风

险资本，这就是很多经典教科

书里说的资金管理。

期货投机要遵守哪些原则

期货知识

本报6月29日讯 昨日晚间，长高

集团发布招股意向书。 公司本次计划

发行2500万股， 发行后总股本为1亿

股。该股将于7月7日实施网上、网下

申购，并将在深交所中小板上市。

湖南长高高压开关集团股份公司

是国内规模最大的高压隔离开关生产

企业之一。报告期内，公司在国家电网

公司总部集中招标和南方电网及其下

属省份的隔离开关（含接地开关）招标

中一直名列第一， 近三年按中标数量

计算的市场占有率平均达到25.08%。

根据发行日程安排， 本次询价推

介时间为6月30日-7月2日，定价公告

刊登日为7月6日，申购日期和缴款日

为7月7日。 ■记者 石曼

计划发行2500万股 ，6月29日

起招股

长高集团7月7日申购

本报讯 2010年上半年， 市场上

演了“股弱债强”的一幕。下半年如何

把握投资机会？股债“跷跷板”效应是

否会在下半年延续？近日，富国基金聚

焦“2010年下半年投基策略”， 举行

“投资富国论”网络互动。

富国基金表示， 随着市场深入调

整，股票资产的吸引力在上升。但A股

市场能否在下半年迎来逆转， 还尚存

不确定因素。富国基金建议，投资者可

根据自己的风险偏好在债券型基金和

股票型基金之间进行适当的配置。

针对债券基金为何溢价的疑问，

富国天丰基金经理钟智伦表示， 上半

年“股弱债强”的动力来自于经济过热

势头得到缓解， 债券市场的配置型需

求得到释放。截至6月24日，富国天丰

债券今年以来的收益达9.19%，二级市

场涨幅近12%， 长期溢价显示了这一

产品的市场热度。钟智伦建议，投资者

可根据自己的风险偏好在债券型基金

和股票型基金之间进行适当的配置。

对于希望在低位介入股票类资产

的投资人， 富国基金策略分析师张宏

波表示， 定期定投仍不失为优秀的投

资策略。 投资人可关注投研实力相对

稳定、 过往业绩较好的基金公司旗下

的基金。除了传统定投之外，有能力的

投资人还可以采取分批买入、 甚至越

跌越买的方式。 ■实习记者 杨斯涵

下半年关注股债配置

本报讯 在近期结束的金牛基金

评奖中， 博时平衡配置基金以长期稳

定的业绩，荣膺“三年期开放式混合型

持续优胜金牛基金”，经理杨锐将其主

要原因归结于两点，一是少犯错误，二

是摒弃“噪音”。

杨锐认为，A股市场在过去三年分

别演绎出了单边上涨、单边暴跌、恢复

性反弹的行情。 在这样复杂的市场环

境下， 保护客户资产安全应被看作是

投资的头等大事，长期来看，少犯错比

“昙花一现”的投资策略要有效得多。

对于未来中短期的市场判断，杨锐

认为应将我国经济发展方式的转变看

成是最大的热点，未来中国需要通过扩

大内需来改变此前以出口为导向的经

济增长方式。 ■实习记者 杨斯涵

投资要摒弃“噪音”

万众瞩目中，农行定价终于掀开

红盖头———其A股询价区间为2.52元

至2.68元，H股询价区间为2.88港元至

3.48港元。“肯定发得出去！”方正证券

资深分析师赵伟笑称：“经过前期一

番热炒之后，市场不少人以为真会以

2.7元为价值中枢，现在公布的价格比

心理预期低啊！”

6月29日， 大盘狂跌， 泥沙俱

下。对于市场空头是否就此要“猛搞

一把”，赵伟认为，大跌是市场内在

因素决定的，农行只是表面现象。

■记者 李治


