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平安保险 3月 1日挂牌
上市将结束A股市场仅有中

国人寿一只保险股的局面。
因为近两天来大盘震荡明显
扩大，平安保险今日回归因
此引来更多投资者关注。
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受累大盘跌势表现，分

析师对平安的估值预期比早
先打了些折扣。此前，各路分
析师纷纷抛出“平安上市首
日价有望冲到60元”的预期
报告，并预计平安保险有望
复制中国人寿的 “赚钱效
应”。殊不知，两天前国内沪

深大盘骤然巨量暴跌，分析
师们对平安保险的上市首日
价预期也相应有所下降。

市场昨日普遍给予平安
10%左右的市场溢价，多数
分析师预计今日平安首日合
理交易价位在 52元左右，此

前他们纷纷给出了“55—60
元”的预期价格。

早先给予平安合理估值
52.3元的国泰君安证券研究
所伍永刚，昨日根据大盘走势
重新调整了对其上市表现的
预期：合理估值区间为45—

50元，上市首日合理价区间
48-56元。“通过DDM、内含
价值基础上的评估价值法，我
们得出平安的合理估值为
47.5元。这考虑到了多种因
素，包括保险行业较好的发展
前景，及扩大投资比例、放宽

投资限制、加息等潜在利好，
以及目前的市场环境。”

若以中国人寿 A股、H
股比值作为参考，伍永刚得出
的结论是：“目前国寿的A股

价格为35.87元，H股价格为
20.9元，其比值为 1.72；而平

安目前的 H股价格为 35.45
元；按1.5的比值，A股价位
也应在53元左右。”
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国外投行昨日对平安保

险的关注，则更多地聚焦在其
平安保险长期市场表现上。

高盛特别提到了平安近
日对旗下深商行和平安银行
的整合。高盛表示，平安对旗
下两家银行的整合只是平安
扩大零售银行业务的第一阶

段，由于上市后的平安坐拥
庞大资金，相信未来平安若
遇合适机会，仍会继续寻求
收购其它银行。

金融股分析师林先生认
为，平安统一品牌发展方向正
确，并相信整合后的深商行最

终会使用平安品牌，打上平安
“烙印”，从而进一步提升其

品牌，以及达到交叉销售的最
大效益。他同时强调，平安对
旗下品牌的整合体现了其市
场化的优势，从而使投资者后
续会更加看好这家公司。

平安接下来集团化战略
的每个动作都将影响其未来

股价表现。有市场人士提醒
投资者，可关注平安在交叉
销售上的表现，以及未来在
资产管理方面的动作。另外，
保监会关于保险资金渠道放
开上的扶持政策，也值得投
资者保持长期关注。

zÏ#QÐ�Ñ"ÒÓ

尽管市场人士普遍预期平

安首日价低于预期，但这并不意
味着平安后市表现不被看好。

在昨日采访中，多位个

人投资者向记者表示，单个
交易日的大幅下跌并没能改

变他们对后市相对乐观的判
断，他们认为，凭借平安明显
的市场化优势，平安的上市
有望重燃市场对保险股的追
崇，3月 1日，或将再次上演
对保险概念股如同“大众情
人式”的热情。

一位港股分析师向记者
表示，对于一级市场的投资
者来说，平安上市首日开价
如开在 50元左右，中国人寿
式的“赚钱效应”或许难以
复制，不过，却有利于大盘后
市表现的稳定。

他们希望平安保险的归
来能带动整个大盘走势。“在
平安保险即将发行上市的情
况下，中国人寿有望携手平安
保险成为带领大盘走出颓势
的新旗手。” Ô6ÕÖ �×
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在股指总体不断创出新
高的同时，上市公司推行股权

激励的速度却明显放缓。刚刚
过去的 2月成为近一年来唯
一一个没有股权激励计划出
台的月份。

自中国证监会颁布 《上
市公司股权激励管理办法》
以来，共有42家上市公司推

出了股权激励计划，其中
2006年 9月、10月、11月和
12月分别推出 4家、6家、3
家和 7家，而 2007年 1月仅
推出2家。

根据 《上市公司股权激
励管理办法》，股票期权的行

权价格不得低于董事会公布
激励方案前一个交易日公司
股票收盘价和前三十个交易

日股票平均收盘价的较高者。
因此如果上市公司股价叠创

历史新高，甚至透支未来的盈
利能力，势必对以后股价的持
续增长造成很大的压力。在这
种情况下，如果上市公司推出
股权激励方案，激励对象要想
以后行权获得收益就需要公
司股价涨得更为疯狂。

此外，国务院国资委
2006年 12月颁布 《国有控
股上市公司（境内）实施股权
激励实行办法》，该办法对国
有控股上市公司实施股权激
励提出了更高的要求，同时还
大大降低了激励幅度，这也在
一定程度上导致了股权激励

推行速度放缓。
Ô6ÕÖ ØÙ
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记者日前获悉，中国太平
洋保险集团公司正在谋求

2007年内实现集团整体上
市。“集团整体上市是太保集
团今年最为重要的工作之一，
我们的各项工作都将围绕和
服务于这一中心。”来自太保
集团的权威信息称。

统计数据显示，截至

2006年底，太保集团总资产

余额达到 1871.76亿元，同比
增长21.39%。不良资产风险

率仅为0.72%，在全国金融系
统继续保持较低水平。太保产
险公司仅去年就实现保费收
入 181.23亿元，比上年增长
23.73%，高于同业0.53个百
分点，市场份额为11.47%，继
续保持全国第二的地位。
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上海证券交易所的一份
材料认为，自 2005年 5月股

权分置改革启动以来，上海
资本市场的制度建设取得突
破，市场进入了规范发展的
新阶段。

这份材料指出，上海证券
市场的建立与发展，受到传统
计划经济的影响较大，长期以

来存在较为严重的制度缺陷，
制约了市场的可持续发展。由
此导致了 2001年后上海证
券市场陷入了一个较长的低
迷时期。“在这样的背景下，

上海证券市场完成了一系列
重大的改革，实现了制度建设

方面的突破。”上海证券交易
所理事长耿亮说。

同时，这份材料称，机构
投资者队伍近年来也有了超
常规发展，证券投资基金持股
市值已经超过上海证券市场
总市值的 30%，QFII、保险公

司、年金、社保基金等机构投
资者也得到了快速发展，过去
以个人投资者为主要特征的
投资者结构得到了显著改善。
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日前财政部、国家税务总
局发布 《关于促进创业投资

企业发展有关税收政策的通
知》（简称《通知》）规定，创
业投资企业采取股权投资方
式投资于未上市中小高新技
术企业 2年以上（含 2年），符
合条件者，可按其对中小高新
技术企业投资额的 70％抵扣
该创业投资企业的应纳税所
得额。

《通知》表示，创业投资
企业符合抵扣条件并在当年

不足抵扣的，可在以后纳税年
度逐年延续抵扣。

专家分析，该通知作为
《创业投资企业管理暂行办
法》的配套政策，对引导各类
资本进入创业投资领域、培育
壮大创业投资市场、加快高新

技术产业发展将起到积极的
促进作用。 Ô6ÕÖ Øð
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由于财政部和国税总局
否认要征“资本利得税”，周

三沪深股市大幅反弹。上证
综指和深证成指涨幅分别达
到3.94%和3.19%，沪深300
指数涨幅也达 3.54%。两市
成交依然保持较高水平，分
别为971亿元和517亿元。

截至收盘，上证综指报

于 2881.07点，上涨 109.28
点，深证成指报于 8039.70
点，上涨 248.88点。两市个
股基本呈现全面反弹格局，
下跌个股仅百余只；同时，两
市有 190只个股涨幅达到

10%，涨幅超过 5%的个股近
600只，表明逢低买盘较为

强劲，投资者的心态也逐渐
恢复正常。

从 2月份的行情特点

来看，市场机构投资者的分
歧表现得非常突出。继 1月
份股指连续五周剧烈震荡
之后，2月份行情先抑后
扬，在跌破沪指 2600点平
台下轨之后出现报复性稳
步反弹，而本周大盘又在突

破沪指 3000点平台上轨后
出现恐慌性大跌。从月线
看，上证综指和深证成指 2

月份涨幅分别为 3.4%和
5.33%，远低于前三个月的

涨幅，同时月 K线上留下了
较长的上下影线，表明多空
双方搏杀激烈，最终多方仍
取得了一定的优势。

从统计数据也可看出，
自去年 12月底沪市大盘突

破2500点后，在2600点至
3000点的平台之间，市场出
现连续放量大幅震荡，按照
目前市场实际流通市值计
算，大盘累计换手已超过
100%，市场的平均成本已经
上升到2600点之上。

针对后市，一些机构的
观点认为，沪市 2600至

3000点平台仍将成为市场
一个重要支撑区域，而大盘
在连续剧烈宽幅震荡之后，
3月上旬很可能进入相对平
稳的整理期，以等待“两会”
之后消息面的进一步明朗。
而在“两会”期间，由于两税

合并的预期，一些资产扩张
潜力突出的核心蓝筹股将成
为两税合并的最直接受益
者，从而有望重新获得大资
金的关注。
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