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摩根大通中国研究部主
管兼大中华区首席经济师

龚方雄日前表示! 今年!股
仍有"#$的上涨空间! 年底
上证综合指数可能会达到

%&##点"但是他同时表示!在
这个过程当中股指可能回调
'#$!"#$!风险承受能力较
差的投资者应保持谨慎"

龚方雄指出! 流动性过
剩导致资产通胀!而加息会
加大人民币升值压力!在这

种情况下!管理层面临的主
要问题是容忍大量资产通
胀存在!最终演变成日本上
世纪(#年代末发生的巨大
资产泡沫!还是允许人民币

加快升值以解决流动性过
剩问题" 他认为!根据当前

形势!现阶段政府可能会选
择前者!因此从人民币汇率
及流动性的角度来看!中国
股市的牛市阶段还未结束"

但是龚方雄也指出!中国的
决策者将会关注流动性过
剩可能导致资产泡沫的风

险!因此!加快人民币升值
和汇率市场化进程也将不
可避免"

面对当前对股市是否存
在泡沫的争论! 龚方雄表
示! 目前很难做出判断!但
政府和市场双方都应该保

持理性" 具体来说!政府本

身不要介入对股市估值和
股市技术性的评论!而应加

强市场架构的建设和对公
司管理层的监管!为市场创
造健康的环境"

他认为! 在牛市的情况
下!政府加强对利用银行贷
款和企业生产资金炒股等
违规行为的监管是十分必

要的"

他建议! 应继续加大发
展机构投资者!提高机构对
整个市场的参与比重#同时
加快我们国内资本市场和
国外资本市场融入的步伐!

分流部分流动性"
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平安保险周二过会已无
悬念" 虽然平安保险在回归

时机上不如中国人寿占得
先机!投资者仍表示看好平
安保险!一些重仓持有中国
人寿!股的基金公司亦是蓄
势待发!等待平安保险的回
归"

上市冲刺在即! 平安保

险的!股发行价自然是投资
者最为关注的问题" 受近期
香港保险股走势下跌的影

响!部分投行人士将其目标
发行价从 %( )*#元下调至
%+)%(元" 但因中国人寿$赚

钱效应%的凸现!业内预计!

平安保险的回归将再次引
发巨资追捧!冻结资金甚至
有望达到',"万亿元!超过中
国人寿上市时的(%"&亿元&

内含价值和新业务增长
是影响估值的最敏感因素!

而投资收益率是内含价值
主要的评判标准!保险投资

渠道放开有利于平安保险
改善投资结构和提升收益

率水平& 国内保险股分析师
林先生认为!近年来平安保
险在业务发展和资金运用
效率方面确有可圈可点之
处& 他进一步分析认为!$由
于地方资源雄厚!外加背靠
深圳市政府支持!平安保险

有望在投资渠道放开的过
程中获利颇丰& %去年入股
深圳市商业银行'参与竞购
广东发展银行等已彰显出
平安保险在投资方面的竞
争优势"

不过! 对国内保险业研

究多年的独立资深港股分
析师梁伟沛同时提醒投资
者!平安保险在下一步如何
整合旗下业务上的态度应
该成为投资者的关注焦点"

(尤其是如何整合平安银行
和深商行!以及是否计划将

旗下平安证券分拆上市等
重要决策!都有可能在今后
%至&年内影响平安保险!股
股价&
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近日来!兴业银行首发!

股冻结资金过万亿! 引发了

资本市场对"##-年金融股的
又一次(热议%& 在这轮机构
热捧中! 各大保险巨头也盛
情参与! 可预见半月后又将
满载而归&

兴业银行于'月"+日发
布公告显示! 兴业银行本次

网下发行有效申购总量达到
'*#"#%#万股 ! 资金总额为
""*#,**亿元& 统计显示!"%"

个网下获配账户中! 来自平
安保险'中国人寿'泰康保险
等'#家保险公司的%'个账户
获配-(#*,%万股!占到了网下

配售总额的%','($&

其中! 仅平安保险一家
即动用了包括平安保险集

团'平安人寿'平安财险在内
的.个账户共计"+',(&亿元!

获配兴业银行"."*,.万股!占
到 了 网 下 配 售 总 额 的
'',+($!夺得花魁&

参与此次网下配售的某

寿险公司高管同时表示!(从
投资的匹配性来看!金融股是
保险资金长期看好的板块%&

兴业银行上市首日市场
价若以发行价 的 '%#$ 即
"#,--*元来计算!那么此次'#

家保险公司获配的-(#*,%万

股将获益超过%,-亿元&
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上市公司高管违法超限
售股无论出于何种原因都对

市场监管提出了要求! 业内
人士建议! 只有中国证券登
记结算有限责任公司对高管
持股实施技术锁定! 才能从
根本上杜绝高管超限售股行
为的发生&

"##+年以前!由于原)公

司法*规定上市公司董事'监
事' 高级管理人员在任职期
间不得转让其持有的公司股
份! 所以登记公司对高管持
股全部予以了锁定& 但是新
)公司法*赋予了上市公司高
管任职期间卖股的权利!只

对每年的卖股数量作了限制
性规定& 因此!登记公司没有
再对高管持股进行锁定&

事实表明!虽然新)公司
法* 明确高管每年转让的股

份不得超过其所持有公司股
份总数的百分之二十五!但

完全依靠高管自律! 并不能
防止违法行为的发生&

为从根本上杜绝高管超
限售股行为!业内人士建议!

中国证券登记结算有限责任
公司应对高管持股进行技术
锁定!可以分两部分操作& 一

部分是"##+年'月'日以前持
有的存量股份! 另一部分是
"##+年'月'日以来新增购入
股份& 对于新增购入股份!在
购入后六个月内全部予以锁
定! 六个月后再进行技术锁
定& 这里所述的技术锁定!是

指利用自动处理软件对高管
持股不可以出售的部分予以
锁定! 这是一个动态和不断
监测调整的过程&
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工商银行公告显示! 网下
向配售对象配售的"%,&亿股股

份于向社会公众投资者公开发
行的股票上市日起!锁定%个月
后方可上市流通! 该部分股票
将于'月".日起开始上市流通&

本次网下向询价对象配售的
"%,&亿股股票上市后! 工商银
行无限售条件的!股合计.',('

亿股&
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预计发行价为36~38元
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继凯雷收购徐工风波平
息后! 国资委寄望于从根本

杜绝$国资贱卖%现象&

近日!国资委和财政部联
合发布了)关于企业国有产权
转让有关事项的通知*& )通
知*强调!企业国有产权转让
应不断提高进场交易比例!严
格控制场外协议转让&向外商

转让企业国有产权应在产权
交易市场中公开进行&

)通知*规定!企业国有
产权转让应不断提高进场交

易比例! 严格控制场外协议
转让& 对于国民经济关键行
业' 领域的结构调整中对受
让方有特殊要求! 或者所出
资企业内部资产重组中确需
采取直接协议转让的! 相关
批准机构要进行认真审核和

监控&
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今日!大秦铁路发布公告!

提醒投资者自"月'日起!*,&&

亿股网下配售股票将结束半年
的锁定期!开始上市流通&据公
告!"月'日以后大秦铁路无限
售条件的!股将由目前的'+,

+-亿股!增加至"',"'亿股&
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中海发展今日公告称!%天
前公司与国内最大钢铁企业宝

钢股份! 签署了散装铁矿石包
运合同&

合同包括两部分! 第一部
分是国内沿海铁矿石运输!合
同自"##-年*月'日起至"#'#年
%月%'日止!运量约为+##万吨/

年& 第二部分是国际进口铁矿
石运输!合同期自"#'#年开始!

为期'&年&
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北京市高级人民法院'月
"*日下发裁定书! 准许山西海

鑫实业股份有限公司撤回起诉
中色股份转让民生银行股权合
同纠纷一案&这起案件!围绕的
是民生银行 +(#.,.""万股股
权& "##+年'"月末0山西海鑫因
中色股份拒绝过户民生银行三
期股份将其告上北京市高级人

民法院&

在双方对簿公堂之后! 中

色股份与山西海鑫随即达成妥
协!在此次股权转让中!虽然中
色股份获得了',+"亿元的税前
投资收益! 但相较民生银行市
价对应的潜在收益则可谓损失
惨重&
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