
!""#!!"!$# $%& '(%)*+ ,-./01

!"#$%&'()*+,

!"#! "#$%

昨日，内地 A股市场暴
跌，同时也殃及香港市场。

虽然两地市场昨日同时遭
遇了一次小股灾，不过，H
股昨日的跌幅却远远小于
A股，与市场走势相对应的
是，在两地市场同时上市的
A+H股，其 A股对 H股溢
价幅度也在下跌。
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根据昨日的收盘价计

算，38只 A+H股中，有三
只股票 A股对 H股出现负
溢价，其中宁沪高速A股对
H股的溢价为-2%，招商银
行和鞍钢股份均为-5%。而
根据本报对 1月 10日的统
计，当时只有招商银行A股

略低于H股。
与 1月 10日的统计数

据相比，38只 A+H股昨日
A股对 H股溢价均大幅下
跌。当时A股对H股的溢价
率较高的几只股票的下跌幅
度也较大，如熊猫电子A股
对 H股的溢价率从当时的
207%下降到 144%，北人印

刷也由109%下降至75%。
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“从市场上来看，近期A

股的震荡幅度要比H股大，这
主要是因为前期A股涨势过
高所致。”香港资深评股人黎
伟成表示。他举例说，中国人
寿A股股价前期明显高于H
股，因此投资者获利较多，从

而其面临的抛售压力也就较
H股大，因此导致中国人寿A

股的跌幅明显高于H股。
黎伟成认为，相比较而

言，内地投资者的跟风行为
很严重，尤其是一些散户，
在目前股票市场火爆的时
候，他们毫无风险意识，一
旦有不利市场发展的传言，

便开始恐慌性抛售。
香港时富证券研究部主

管罗尚沛也表示，同一家公
司在香港和内地市场的价格
按理说应该是基本一致的，
不应该与其内在价值偏离太
大。虽然，目前两地市场的价

格差距较大，但是从长期来
看，两地市场联动性将会逐
渐增强。 5678 9:;
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2006年年底，中国人寿引
导了一轮 H回归 A的浪潮。

由于内地股市日渐火爆，内地
企业选择 A股上市势头也盖
过了境外上市。有关专家表示，
国家一直鼓励优质资源在国内
上市或回归A股，这样一来是
保障国内投资者的投资回报，
二来也是加强国内资本市场实

力，优化国内资本市场。
香港媒体近日报道称，证

监会自去年9月以来，一直没

有再批准国企境外上市。称此
举是希望鼓励国企留在 A股

市场上市，藉以增加股票供应，
为供求失衡的内地股市降温。

实际上，国企境外上市减
少，民企却随即赶上。据香港
媒体预测，最少有12家大中
型内地民企在年内进入香港
股市，总集资额最少达387亿

元，每家集资额逾 2亿美元
（约15.6亿港元）。
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上海证券交易所理事长
耿亮27日在此间表示，上证

所将采取积极措施，继续为上
市公司并购重组创造更有利
的制度和市场环境，努力推动
国内公司的整体上市步伐，促
进现有上市公司做优、做大、

做强。
耿亮表示，为了加快上海

资本市场发展，上海证券交易
所将重点从 6个方面着手开
展工作。“鼓励并购重组，推
动上市公司做优做强”，是其
中的一个方面。 ®oÚ

=>?@8AB.
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重庆钢铁股份有限公司
28000万股 A股今日在上海

证券交易所上市，这也成为继
马钢和鞍钢之后，又一只在香
港和内地上市的钢铁企业。

重庆钢铁此次募集资金
全部投入冷轧板带工程项目，
产品主要定位于重庆市的汽
车、摩托车用薄板。项目建成

投产后，将提升产品档次和质
量，使公司产品价格有一定幅

度上涨，销量增长和售价提
高，将使公司抵御原材料价格

波动的能力进一步提高，进而
提升公司的盈利能力。

与部分上市钢铁企业不
同的是，重庆钢铁股份有限公
司拥有从炼焦、烧结、炼铁、炼
钢到轧钢等整体生产工序，供
产销自成体系。本次上市对重
庆钢铁长远发展是又一个里

程碑。 5678 9æ
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短短两天，沪深股市的
投资者亲身经历了火与冰的

大考验。当投资者还在为节
后首个交易日普涨而欣喜的
时候，沪深股市昨天随即“变
脸”，迎来了十年一遇的“大
阴棒”。在基金重仓股、权重
股集体遭打压的带动下，两
市大盘大幅下挫几乎跌停。
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市场在沪指 3000点之

上明显存在“恐高症”，以五
粮液、吉林敖东为代表的基
金重仓股开盘后继续出现明
显放量下跌，并引发一些前
期过度炒作的中高价基金重

仓股出现集体调整。
权重股板块同样明显走

低，使得大盘失去了主心骨。
中国石化、长江电力、中国联
通、宝钢股份这些“大块头”
被齐刷刷打至跌停，在以往
的行情中实属罕见。

从大盘的换手率看，昨
天两市2000多亿元成交，对
应两市3.12万亿元的流通市
值，换手率约为 6.4%，明显
进入高风险区域，也表明高
位筹码松动迹象越发突出。
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在周二大盘的持续下跌

过程中，市场并没有明确的

实质性利空，即便是一些潜
在的利空传言，似乎也并不

足以对市场形成如此大的打
击。因此，有观点认为，昨天
市场下跌的根源，仍与估值
和泡沫之争有关。尽管表面
上看，关于估值和泡沫的争
论暂时平静下来了，但究其
实质，还是因为市场对上市

公司业绩能否跟上股价涨势
的担忧所引发的。

分析人士认为，按照目前

的业绩测算，沪深两市A股的
整体市盈率的确有偏高之嫌。
当然，估值不能光看过去，更
重要的是未来的盈利增长能
力，要看动态市盈率。一些机

构此前的预测也提到，如果
2007年上市公司的盈利水平

增长25%，那么对应30倍的整
体市盈率，上证综指在2007
年的目标位可达3500点。
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一个阶段以来，在行情

持续走好的刺激下，开放式
基金申购持续火爆，一方面
说明市场资金仍相当充裕，
整个资金推动型牛市的基础
并没有改变，另一方面也反
映出，对新入市的投资者进
行风险教育，也是近期市场
讨论的一个焦点。
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“A股市场的长期牛市
氛围没有发生变化，但是在相

当长的连续上涨行情后经历
一定时期、一定幅度的调整是
完全正常的。”这是昨日大跌
后，基金经理们对于市场行情
的普遍反应。

据悉，昨日市场普遍下跌
后，场内出现多种版本的利空

传言。对此，富国基金管理公
司副总经理陈继武认为，这种
传言都是在指数大幅下跌以
后，市场本身为下跌找出来的
“借口”。传言本身并不足信。

陈继武认为，尽管出现了
大幅下跌，A股市场整个牛市

的氛围并没有改变。不过，市
场前期上涨了那么多而没有
一个很好的回调，确实有调整
的必要。从现在看，市场对于
主流股票的价值把握已经非
常充分，投资者的获利盘累积

得也不少，调整不足为奇。
天治品质优选基金经理

谢京认为，昨日 A股市场大
跌更多的体现是一个技术性
的调整，是 A股市场自身的
内在机制导致了这场下跌。而
不是什么外力因素。A股市场
基本面趋势没有发生变化，长
期趋势依然良好。

汇添富基金认为，昨日下
跌后市场长期整体向好趋势
并未改变。整体上看，周二的
大跌是前期市场大幅上升之
后的一次正常调整，由于在下
跌中出现了一些恐慌性的因
素，加剧了市场短期调整力

度。市场下跌可能带来的是更
加有利的市场结构性调整机
会和建仓时机。汇添富基金认
为，目前更应当关注市场的长
期发展而不是短期调整。
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