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上周三开始，以券商股为主的金融板块出现大幅度上涨，当时绝大多数投资

者完全不清楚背后原因。直至周五晚，谜底揭晓：IPO 重启！ 

本次 IPO 重启涉及到制度上的变化。这些制度变化体现出逐渐向市场化的注

册制靠拢趋势，这是一种渐进式的改革。市场的解读主要有： 

1. 取消现行新股申购预先缴款制度，改为确定配售数量后再进行缴款。这项

措施可以避免新股发行期间资金市场的过度扰动； 

2. 公开发行 2000 万股以下的小盘股发行一律取消询价环节，由发行人和主承

销商协商定价，直接向网上投资者定价发行。这有助于提高发行效率，同

时这也会考验发行人和主承销商的定价能力； 

但实际上，最重要的变化应该是减少硬性条件，而要求更高的信息披露质量。

这体现了以信息披露为导向的思路。其主要变化有： 

1. 删除独立性要求。不再要求“发行人应当资产完整，业务及人员、财务、

机构独立，具有完整的业务体系和直接面向市场独立经营的能力”，也不

再笼统地要求“发行人在独立性方面不得有其他严重缺陷”； 

2. 降低涉及同业竞争、关联交易的发行审核门槛，但要求关联交易价格公允，

不存在通过关联交易操纵利润的情形，但仍需披露涉及同业竞争与关联交

易的相关问题以及相应规范措施； 

3. 不再强制要求募集资金与项目挂钩，也取消了募集资金投资项目合规性的

发行条件。实际上，以往因为上市周期较长，其招股说明书中的项目乃是

数年前制定的，在 IPO 时，这些项目往往已与现实需求不相符。上市后，

上市公司往往会对募投项目进行调整。这次规则调整是对真实情况的追认； 
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4. 取消建立募集资金专项存储制度的发行条件。这主要是减少上市公司管理资

金的难度。 
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由于金融市场泡沫的形成与破裂、地震等物理现象有众多相似之处，地球物

理学家 Sornette 教授提出了用地球物理和临界现象研究中常用的地震模型（LPPL

模型，Log-Periodic Power Law 模型，译为对数周期性幂律模型）来研究金融领

域的泡沫。该模型曾经成功预测了多次投资品泡沫，如 2008 年的石油价格泡沫、

美国房地产泡沫，2009 年中国股市泡沫等。 

浙商基金运用 LPPL 模型对创业板指数、上证指数和中证 500 指数进行前期

走势回顾和后期走势推测，以期为投资者提供一定的参考依据。 

以下为最新模型监测： 

 蓝色线为指数的实际走势； 

 红色线为模拟拟合线，以及向外推算的情况； 

 因为程序自动画图的原因，横坐标未以时间显示，而以数字显示 
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图一 中证 500 指数实际走势与拟合效 

 

图二 创业板指数实际走势与拟合效果 

 



免责条款：投资心管家周报并非基金宣传推介材料,仅作为重要客户服务内容之一，供投资者参考，不构成

任何投资建议或承诺。投资涉及风险，入市需谨慎。 

 

 

图三 上证综指实际走势与拟合效果 

 

 

图 4  中证 500 指数 30 分钟实际走势与拟合效果 
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图 5  创业板指数 30 分钟实际走势与拟合效果 

 

 

图 6   上证综指 30 分钟实际走势与拟合效果 
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图形分析 

LPPL 模型更新： 

1. 自 6月中高点以来的日线拟合无显著改变，市场继续按照反弹的轨迹变化。 

2. 30分钟线的拟合结果显示市场强势，突破了此前的短期压力。 

 

 

 

 

 

市场 指数名称 收盘点位 涨跌幅(%) 

国内市场 上证综指 3590.03  6.13  

 深证成指 12273.35  6.30  

 沪深 300 3793.37  7.34  

海外市场 道琼斯指数 17863.43  1.13  

 纳斯达克指数 5127.74  1.46  

 日经指数 19264.57  0.95  

 香港恒生指数 23051.04  1.82  

 英国富时 100 指数 6364.90  0.06  

 德国 DAX30 指数 10887.74  0.35  

 法国 CAC40 指数 4980.04  1.68  

其他 石油（布伦特） 48.12  -2.79  

 黄金 1103.00  -3.39  

 


