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沪深大盘的成交天量纪
录近期屡屡被刷新。2·27长

阴当日，两市合计成交高达
2006亿元，这一纪录在3月
28日被刷新，当天两市合计
成交达 2243亿元；4月 10
日，两市合计成交高达2328
亿元，再次创出纪录；昨天，
两市合计成交更是高达

2417亿元，天量纪录再度被
打破。

伴随着不断的天量成
交，两市股指也是气势如
虹，上证综指近 5个交易日
上涨了 200多点，涨幅超过
6%；深证成指 5个交易日

上涨接近 700点，涨幅
7.3%，沪深300指数同期也
有7.2%的涨幅。同时从周线
和月线上看，两市股指都呈
现出加速上扬的态势。

推动股市行情如此亢奋
的原因，不外有两个方面。

一是上市公司优异的 2006

年以及 2007年一季度的业
绩增长数据，极大地提升了

市场的信心和预期，二是储
蓄资金不断涌向股市，流动
性泛滥造成了低价股的狂
飙和成交屡放天量。由于新
入市的投资者勇于抢筹，造
成近期大盘一直无法深幅
调整，往往盘中调整就被逢

低买盘拉起。
从昨天的盘面看，沪指

已接近 3500点，而深证成
指则越过 9700点，直逼万
点大关。早盘两市股指继续
惯性高开，之后股指开始快
速冲高，在以中石化、招商

银行为首的权重股走强的带
动下，沪指随即向3500点发
起冲击。午后由于股指一度
冲关无果，在大量获利盘兑
现的影响下，股指出现了两
波快速杀跌走势，沪指盘中
还一度翻绿，但是，随后在

大量场外资金逢低介入的

推动下，股指随即马上再度
走强，尾盘指数更是再现加

速上涨行情。最终沪指报收
于3495.30点，上涨了50.93
点，深成指报收于 9753.77
点，上涨了101.10点。

资金面的充裕还直接造
就了个股丰富的机会。昨天
尽管市场多空分歧再度呈

现，个股走势也逐步有所分
化，但两市涨幅达到 10%的
个股仍接近 50只，钢铁、地
产、有色金属、医药、航空、
石化等板块整体都有不俗
的表现。

对于目前资金推动特征

明显的行情，一些主流机构
的看法乐观中透着谨慎。一
种观点认为，流动性泛滥对
市场的影响不能被过度放
大，毕竟决定市场中长期趋
势的是基本面，资金面只能
起到推波助澜的辅助作用。

Ä1ÅÆ ÇÈ¦

随着股权分置改革步入
尾声，股改限售股份的到期解

禁问题正引发市场关注。中信
证券最新发布的研究报告指
出，股改解决非流通股流通问
题采取的是爬行式减持方式，
尽管最大限度将股份流通分
散到更长年限中去，但只是延
缓了时间，缓解解禁对市场的

抛售压力更核心的应当是进

行交易方式的改革，引入大宗
交易模式以达到多赢结局。

中信证券报告指出，从海
外经验看，大股东减持一般采
用市场出售、大宗交易和场外
协议转让三种方式。而相比前
两种模式，大宗交易更能够弥
补其缺陷，实现非流通股平稳
解禁和市场的持续健康发展。
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Påno ËÌ

在复活节后，香港市场
的中资金融股开始发力，开

始与A股一起上扬。
在中资金融股凌厉升

势的带动下，香港股市昨日
再迈上了一个新台阶。国企
指数昨日137点，报 10149
点，升幅为 1.37%。恒生指
数则升 102点，升幅为

0.5%，收报 20449点，大市
成交591亿港元。

三家中资保险股昨日
展开凌厉升势，中国人寿与
中国平安昨日分别升 4.1%
及1.51%。

中国石化由于去年业

绩较理想昨日再升 4.06%，
计划回归 A股的中铝昨日
也大幅上涨 7.54%，并创下
历史新高。这两只股票昨日
领涨国企指数，共贡献指数
超过三成的升幅。

Ä1ÅÆ ËÍÎ

周三大盘再创新高，确
认了突破 3400点的有效

性后，再接再厉逼近 3500
点，成交金额和股指收盘点
位同创历史新高。东方财
富网统计了 41家机构对
周四大盘走势的看法，多数
机构认为大盘处于持续上
升通道中，市场主流做多意

愿强烈，后市大盘仍有继续
向上拓展空间的机会。

机构看多比例继续下
降，占比降至五成九。博星
投资等 24家机构认为良

好的赚钱效应对场内外资
金构成极大的吸引力，短线
大盘继续看高一线。

机构看空比例继续维持

低位，占比不到一成。九鼎德
盛等4家机构认为社会各种
资源纷纷在市场极高风险

区大量进入，可能造成顶部
区域的概率大增，目前的
周、月线的技术指标均出现
严重的“顶背离”相信这种
状况不会维持多长时间。

看平机构占比三成一。
金美林投资等 13家机构

预计周四行情在挑战 3500
点重要心理位置处或有震
荡，但强势特征不会发生变
化。 ÏÏÐÑ ÈÒ
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国务院发展研究中心金
融研究所所长夏斌昨天在上

海发表演讲指出，我国资本市
场目前的水平还远远不能适
应中国经济发展的需求。要改
变这种状况，必须积极发展私
募股权基金，并将其纳入到我
国要建立的多层次资本市场
的体系中去。

夏斌指出，私募股权投资
基金是推动建立多层次资本市

场的基础。他说，虽然我国资本
市场目前还没有为私募股权基
金的发展作好充分准备。但政

府有关部门要集中研究私募股
权基金发展中的问题，尽快出
台有关法律，克服有关的政策
矛盾。 Ä1ÅÆ äå^

\æ#çèý>iéê:ëìÀ

!"#$%&

'()*%+

!ABCD

:·í/ÄFî,ÒïMðñ£ò

!EFGH

A股市场如今的投资价
值，一方面在于估值水平的提

升，另一方面，A股市场的投
资价值还在于经济高速增长、
大股东资产注入所带来的业
绩爆发。考虑到业绩的高增长

趋势，A股动态市盈率并不
高。2006年上市公司业绩实
现了超过市场预期的高速增
长，并且行业数据显示，这种
高增长势头将延续到 2007

年、2008年。
市场正处于单纯注重

“资产重估”，向“资产重估”

和“成长性溢价”并重阶段过
渡，行业配置上也应着重于对

行业增长的挖掘。这包括增长
超过市场预期的行业、景气反
转带来公司利润高速增长的
行业、以及具有资产注入的外
延式增长机会的行业。

随着2006年年报业绩披

露完毕以及2007年一季度业
绩披露的开始，二季度市场将
逐渐认同中国金融业、钢铁、
有色行业的高成长性，在目前
合理的估值水平上给予其成
长性溢价。 &¦no óôD

从静态估值的角度看，A
股估值水平已经显得偏高。但

从动态的角度分析，中国作为
经济快速增长的新兴市场，上
市公司盈利增长水平也应该处
于国际主要市场的高端水平，
这种高增长的盈利水平将“摊
薄”整个市场的系统风险。同

时，如果考虑两税合并等制度
性因素，上市公司2008年业
绩平均提升幅度将达到 15％
以上。此外，资产注入和整体上

市因素亦将为 A股公司整体
贡献额外的业绩增量。

因此，考虑未来2年上市
公司依然强劲的业绩增长，我
们认为中短期内 A股整体仍
然存在 8-10％上升空间，对
应的升幅在200点以上。

股市能够再创新高，主要
得益于中长线看好 A股市场

的资金积极入市，化解了中短
线做空力量对大盘的影响。。
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