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2006年 12月 14日
13：40，上证综指瞬间冲上

2245.55点，刷新了中国股
市创立 16年来的最高点。
随后上证综指在小幅震荡
回落后再次上攻，终盘收于
2249.11点。

上证综指历史大顶的
突破并不像想象中的那样

轰轰烈烈，但多少投资者梦
断近5年的2245点大顶终
于被攻克，其意义不言而
喻。在许多技术分析人士的
眼中，攻克历史大顶才能叫
反转行情，否则，只能把行
情级别定为反弹。同时，它

也意味着中国股市站在了
一个全新的起点上：由于股
改的实施，困扰中国股市多
年的最大难题基本上圆满
得以解决，中国股市将伴随
中国经济腾飞而崛起，投资
界甚至把 2006年定为“黄

金十年”的“元年”。
而在 2005年的 6月 6

日，上证综指“千点论”终
成现实。当时某门户网站曾
做了个大规模调查，问题是
“您认为中国股市还会有
牛市吗？”42.78%的股民选

择“几年以后”，选择“永
远 不 会 有 了 ” 的 竟 有
33.66%。在 2005年末，即
便是最激进的机构投资者，
对2006年指数的预测也只
敢看到2000点。他们怎么
也难以想象，四年半的熊

市，竟然可以一年多就能实
现突破历史大顶。
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回顾2006年股市的表

现，尽管指数总体表现牛气
冲天，但整个过程仍然一波
三折。从 K线图上也可以
清晰地看到，本轮行情至今
经历了三个阶段。

第一阶段是恢复性上
涨阶段。时间是从2005年

7月 21日至 2006年 5月
16日。上证指数从1000点
附近上涨至1664.09点。此

阶段中，A股市场出现一轮
普涨行情。期间，股改的赚

钱效应开始充分体现，一大
批股改题材股股价实现翻
倍，股改实施复牌当天填满
权的个股屡屡出现。除此之
外，有色金属股、新能源股
表现相当凌厉。

第二阶段，震荡整理消

化筹码的阶段。时间从
2006年 5月 16日至 2006
年8月7日。上证综指期间
最高上摸 1757.47点，最低
点为1512.52点。期间的大
事包括新老划断新股发行，
中国银行上市，广发证券借

壳延边公路，上港集团整体
上市方案亮相等等。

第三阶段，加速上涨阶
段。2006年8月8日至今，大

盘一路冲关夺隘，上证综指从
1547点，一路推升到近 2700
点，投资者眼中重要的阻力关
口一个个被相继攻克，算下
来，上证综指日均上涨近8.5
点。期间，大盘蓝筹股成为攻
坚的主力军。当然，由于大盘

蓝筹股对指数贡献甚巨，“二
八现象”屡见不鲜，上证综指
也因此带有某种程度的 “虚
增”性质。
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随着大盘创出历史新高，

市场的兴奋点转向为 2007

年的投资主题。从各主流机构
的观点来看，他们对 2007年

的行情无疑抱以较高的期望，
而投资主题中，奥运、消费升
级、自主创新、业绩释放等等
成为出现频率最高的字眼。

诚然，首先从目前的市场
估值上看，大盘确实并不存在
多少泡沫，未来的涨升空间值

得期待。更重要的是，目前的
市场软环境可谓发生了质变。
经过股权分置改革，上市公司
的内部治理结构已经站到了
与国际股市同一起跑线上了，
一个全流通的市场给未来各
种金融工具的运用提供了良

好的平台，为未来上市公司的
收购兼并和资源的优化配置

提供了有利的条件。其次，外
资的长期流入，以及机构投资

者队伍的迅速壮大，为股市提
供源源不断的资金支持。

而从国际视野看，中国内
地股市 2006年的表现或许仅
仅只是开端。比照当年日本、中
国台湾货币升值时的股市表
现，可以发现，货币升值确实是

牛市的核心推动力之一。日元
升值延续了 17年，升值幅度
60%，而股市涨幅高达19倍。
中国台湾股市在台币升值过程
中，6年时间最大涨幅接近 18
倍。从2006年A股市场超强
势表现来看，当年东亚地区的

超级大牛市仿佛正在A股市场
倾情上演。 KLMN OPQ
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2006年对于基金业而言，
是真正的“似火牛年”。从年

初的 4000余亿份基金份额，
扩张到年末的全行业近 8000
亿基金资产。从去年末的销售
网点门可罗雀，到如今银行网
点大排长龙争购基金，基金行
业的规模、销售热度乃至行业
景气度都一路狂飙起来。
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根据 Wind资讯统计的

数据显示，2006年以来共有
90只开放式基金成立，首发
总规模获得了接近前五年总
和的增长，达到 3947.31亿
元；在所有类型基金当中，偏
股型基金的表现更是独放异
彩。数据显示，今年以来，共有

68只偏股型基金成立，首发
总规模为3152.70亿元，较去
年同比增长742.89%。
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Wind资讯提供的数据

显示，截至上周末，包括封闭
式基金在内，具有可比数据的

175只偏股型基金今年以来
的平均累计增长率达到了

96.37%，平均几乎翻了一番。
其中，累计净值增长率超过
100%的基金高达75只。

基金累计净值的持续飙
升形成的巨大“赚钱效应”成
为“股民”纷纷转向“基民”
的最大驱动力，是基金在今年

后半年受到市场狂热追捧的
最根本原因，新成立的开放式
基金总认购户数接近800万。

 t[\ÉÊ_ÊËÊÌ

由新基金连续发行而引

发的基金入市 “羊群效应”、
持续推高了股市的估值，而股
市的大幅上涨又反过来强化
了基金的“赚钱效应”，并促
使更多资金涌向基金。整个市
场在新基金的连续高温发行
下，演绎了“资金驱动型”的

典型行情。在这样的大牛市中
如何把握投资机会将是 2007
年乃至更远的将来，整个基金
业面临的最大课题。
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根据公开信息就可
以发现，QFII在今年成

为 A股市场的三大主力
买家之一。来自 WIND
资讯的投资统计以及相
关的一些信息显示，QFII
的总体策略是 “逢低坚
决加仓，逢高逐步兑现浮
动盈利”，业绩表现和整

体判断在场内机构中属
上乘水平。

QFII基金的另一个

法宝则是“长线投资”，
日兴黄河基金在晋西车

轴上的投资 18个月，获
得了超过 300%的投资
收益。

此外，集中投资大盘
蓝筹股则是QFII的又一
大投资法宝。这个策略在
宝钢股份上体现得尤其

明显。根据相关公告，截
至 2006年中，QFII及其
保险机构持有的 G宝钢

直线上升到 10.13亿股，占
到G宝钢在外流通A股的

21.42%。在花旗、瑞银等大
行率先建仓后，其他 QFII
包括瑞士信贷、摩根大通、
摩根士丹利等外资机构，纷

纷建仓或加仓 G宝钢，直
接导致 QFII的年中持股
相比年初翻倍。宝钢股份
目前收盘在 7.4元一线，相
比年初 4元以下的股价接
近翻番。
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借壳上市！是 2006
年证券行业最热门的话

题之一。在证券业全面
复苏的背景下，在行业
龙头中信证券的示范效
应下，如何通过各种手
段进一步做大做强，已
成为许多优质券商首要
考虑的问题。与此同时，

管理层也明确表示，支
持证券公司做优做强，

支持合规证券公司通过
上市融资、定向增资、引

入战略投资者等途径充
实资本。

9月 11日，广发证
券首开先河，借壳延边公
路实现上市目的。10月
底，国金证券借壳S成建
投，实现整体上市。国金

证券成为首个规范类券
商借壳上市案例。除此之

外，东北证券、海通证券、西
南证券、国海证券借壳的信

息也相继传出。
此外，一些近年来保持

持续盈利的证券公司把
IPO作为了上市的第一目
标。如招商证券。

不管是借壳还是 IPO，
券商板块注定将成为中国

上市公司群体的一大重要
力量。
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