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按照 《国有股东转让所
持上市公司股份管理暂行办

法》的规定，已经实施股权分
置改革上市公司三年内可以
自主决定抛售的解禁国有股
股份在 158.35亿股左右，目
前实际抛售的解禁国有股截
至上周末约12.91亿股。

据WIND统计，从去年5

月到上周末，沪深两市共有
79家上市公司出现了国有股
东或国有法人股股东抛售解
禁股的记载，合计抛售了约
12.91亿股的解禁股。但根据
上周末发布的 《国有股东转
让所持上市公司股份管理暂

行办法》的规定，以 5%为统
一标准计算国有股东或国有

法人股东可以行使自由抛售
解禁股的数量，可以推算出已
经完成股改上市公司的国有
股东或国有法人股东未来三
年内可以自主决定抛售的总
量约158.35亿股。

事实上，按照股改承诺，相

当数量的上市公司国有股东股
改一年后第一年可抛售的数量
就达到总股本的5％，因此国
资委的新规实质上大幅度延

缓了国有股的抛售进程，有
效减缓了国有股减持对市场的
冲击。 -./0 123
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截至2007年7月8日，沪
深两市共有615家上市公司

预告了上半年业绩，统计数
据显示，上市公司上半年业
绩普遍呈现“报喜”态势。

据wind统计数据显示，
共有387家公司因业绩改善
或提高而“报喜”，其中241
家预增、75家略增、71家扭

亏；而在193家因业绩下滑

或亏损“报忧”公司中，则
有35家预减、12家略减、97

家续亏、49家首亏。此外，还
有35家上市公司不能确定
上半年的公司业绩。

从数据中可以看出，上

市公司上半年业绩可谓是
“喜气洋洋”，报喜比例达
62.93%，而在前年及去年同
期发布中期预告业绩的上

市公司中，该比例分别为
46.28%和47.07%，今年上

半年上市公司的整体业绩
水平与前两年相比大大提
高。这在蓝筹公司中体现得

尤为明显，上海汽车、中国
国航、武钢股份等各行业蓝
筹股均预计上半年净利润
将大幅增长。
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券商集合理财上半年业
绩明显分化：独领风骚的中金

精选上半年增长率在 70%左
右，而部分券商集合理财产品
半年增长率仅为20%左右。

根据本报数据库统计，
今年1月1日之前成立的偏股
型券商集合理财共有11只，
它们的投资业绩到6月末为

止出现较大分化。中金股票
精选独占榜首，半年累计净
值增长率为74.98%，东方红
2号半年的累计净值增长率

为 67.62%， 东 方 红 1号
47.9% ， 华 泰 紫 金 2号

47.68%；另有国信金理财经
典组合和中信2号等6只产品
累计净值增长率在30%到
40%之间。其余3只产品累计
净值增长率在30%以下。整
体来说，券商集合理财在今
年上半年净值增长率可以与

基金相抗衡，7成的券商集合
理财产品和基金净值增长率
都超过30%。
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记者昨日获悉，中国证监
会近日正式批准大成优选股

票型证券投资基金的发行申
请。这是国内首只创新型封闭
式基金，也是时隔五年之后获
准发行的第一只封闭式基金。
据悉，该基金的发行规模为

50亿，存续期5年、在深交所
上市交易，将于近期在托管行

中国银行、全国各大券商和大
成基金直销中心发售，但具体
发行日期、发行方式还要等法
律文件确认后才能最终确定。
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虽然上周五上证指数出
现了本轮行情以来的第二

大涨幅，但笔者却认为大盘
的弹升行情有相当大的不
确定性：

一是因为成交量的问
题。上周五沪市的成交量虽
有所放大，但较大盘火爆时
的 2000多亿元的成交量尚

有很大的差距，而在 4000
点上方累积的套牢盘将成
为大盘弹升行情的一大阻
力。也就是说，量能是否有
效放大将成为大盘后续弹
升行情的关键。

二是因为弹升空间的问

题。4300点为中短期头部的
特征依然明显。一线指标股略

微向上弹一些，指数就可能逼
近这一中短期头部区域。对场
外资金来说腾挪空间不大，这
也是大盘弹升行情能否延续
的一个不确定性因素。

三是市场的领涨热点也
有不确定性。本轮弹升行情，

领涨热点依然是杂乱无章，
市场缺乏新的领涨热点使本
轮行情充满了不确定性。

正因为如此，在目前背
景下，投资者的操作策略可
以采取两手准备：一是仓位
尽量保持轻仓或半仓。历史

经验显示，目前等待新的趋
势形成后再确定操作策略是

明智的选择。在趋势形成后，
领涨热点也相应明朗，就如
同打蛇要打七寸一样，逮住
了市场领涨热点，就可以起
到事半功倍的效果。而目前
A股市场的上升趋势尚未形
成，新的热点尚未产生，故建

议投资者仓位要轻。
二是可以将重点配置在

符合国家产业政策的个股身
上。符合国家产业政策的个
股，意味着产业竞争氛围相对
宽松，可以获得较快的业绩增
长。 nopqrst uv
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7日，人民大学经济研究
所联合东海证券有限公司、中

国诚信信用管理有限公司发
布了“中国宏观经济分析和
预测报告（2007年中期），预
测2007年下半年我国股票市
场的特点仍将表现为中期向
好的高位大幅震荡。

报告从以下方面展开了

具体论述。首先，存在多种中期
向好的推动力量。主要体现在：
国民经济快速发展、上市公司
业绩进一步好转为股市提供了
实体经济的信心支撑；存贷款
的短期化以及居民储蓄的分流
为股市提供了基本的资金支

持；人民币升值预期进一步提
高将为股票估值的提升提供

国际背景；股权分置改革全面
完成，为市场进一步发展提供
了更完备的制度性支持。

再者，存在大量短期调整
的力量。主要体现在：政府可
能连续出台包括提高利率、减
少或取消利息税、进一步提高

存款准备金率、发行新金融产
品等在内的多种小幅紧缩政
策。同时，股指期货有望在下
半年出台，做空的概念持续存
在。而国际游资走向的不确定
性以及过高的市盈率也都意
味着局部调整难以避免。

报告指出，尽管股票市
场高位震荡将进一步持续，

但宏观经济政策不应对股市
给予过度关注，股市变化也
不宜成为货币政策的核心。

报告认为，中国资本市
场的发展阶段决定了股市波
动的合理性，如今年5月我国
股市整体波动幅度为7％，但
许多国家都超过了该值，如
韩 国 综 合 指 数 （ 波 幅
10.3％）、印度股市主要指数
（波幅14％）等。报告分析，
股市分流居民储蓄不仅不会
影响中国正常的资金配置，
反而有助于中国居民金融资

产进行多样化调整。同时，我
国股市总市值占GDP比例接
近90％，但流动市值仅接近
30％，流通市场虽然大幅提
高，但由于股市对实体经济
的传递渠道不畅，对宏观经
济的影响并不大。

基于上述分析及计量研究
结果，报告认为，中国的股票市

场与实体经济还处于“两张
皮”的阶段，缺少有效、正常的
互动机制，因此决策层不宜因
过度关注股市而出台相关的宏
观政策，以免在调控股市的同
时对实体经济带来不必要的冲
击。 -.w@/0 xyz
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在7月6日上证所举办
的 “中国债券市场发展之

路”高层研讨会上，上证所
总经理朱从玖表示：国债市
场是债券市场的基础，通过
推动国债市场的发展，将促
进中国债券市场的全面发
展，并间接支持股票市场的
发展。 -./0 ��

ahL

<��������

近期权证炒作狂热。沪
深证券交易所先后采取了

一系列监管措施，向市场警
示风险，呼吁投资者理性投
资。其中上证所对个别涉嫌
操纵的违法权证交易大户
已提请立案调查，而深交所
向会员发布实施 《限制交
易实施细则》。
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中国证监会于近日批
准了海通证券以自有资金

在香港设立海通 （香港）金
融控股有限公司，公司注册
资本金为港币1亿元。
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平安证券近日发布研究
报告表示，虽然特别国债发

行、A＋H套利等对短期市场
信心打击的因素尚存，但良好
业绩和动态估值相对合理
“封锁” 了A股进一步下跌
空间。

平安证券认为，良好的中
报业绩将是7月份A股市场

表现的重要支撑。其次，A股
动态估值并没有过分高估，
很大程度上也“封锁”了短
期市场的下行空间。经历了
短期的持续走低之后，目前A

股市场以2007年预测业绩计
算的动态市盈率只有30.64

倍。另外，作为市场蓝筹股的
代表，上证50、沪深300等成
份股的预测市盈率则只有26

倍左右，反映出A股市场更
多地表现为一种结构性的高
估。对于大部分非主流品种，
其未来所面临的估值回归压

力将依然沉重，但对于大部
分的优势蓝筹股而言，预计
其股价进一步回落的风险和
空间都将较为有限。
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