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香港股市昨日低开高走，
午后受到内地股市的提振，恒

生指数与国企指数收市再度
创历史新高。恒生指数全日收
市升285点，收报22817点，
大市成交额达 1027亿港元，
创下港股单日成交额的历史
纪录。国企指数昨日突破

13000点心理关口，全日升
342点，收报 13024点，全日

成交 294亿港元。红筹指数
也升52点，收报4331点。

从昨日的盘面来看，中资
金融股和煤炭股为引领国企
指数上扬的主要动力。招行和
中国人寿昨日急涨 7.99%及
6.26%，双双创历史新高，居国
企成份股升幅前两位，仅该两
只股就贡献国企指数约三成

的升幅。 XYZ[ \]^
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利空的合力效应才是市
场从 6月 20日 4312点的

高点下跌到 3563点的主要
原因。在短短一个月里结构
性风险早于系统性风险爆
发，非主流机构参与的题材
股投机气氛下降，市场处于
挤出结构性泡沫的过程中，
题材股风险出现快速释放，

大量绩差股创下了 3000点
以来的新低。但我们认为，目
前大盘仍处于调整后期，因
而短线在 4000点上方的压
力较大，市场仍需以时间换
空间。

我们认为，前期市场上

海单边日交易量曾达到
2500亿元之上，那是市场
差价投机气氛浓的表现；

而市场量能萎缩将是常
态，投资者应该理性对待。

首先，自 5·30调整以来，
数千亿元的题材股的高位
套牢盘使得这部分资金处

于沉淀状态。其次印花税的
上调使得主流机构从重势
的“不确定投资”转变到重
质的“确定投资”，市场也
从资金推动演变成价值推
动，主流机构投资组合的换
手率大为降低。再次印花税

上调之后游资对题材股交
易成本的上升使得波段操
作减少。最后资金流动性
泛滥将过渡到资金平衡。
成交量的萎缩反映了赚钱
效应降低使得市场追涨热
情下降，投资者心态变得

谨慎。由于近三周资金属
于净流出态势，而市场进

场资金步伐明显趋缓。为
此，在市场资金从流动性
泛滥变为供应均衡的态势
下，市场在 4000点上方有
效拓展空间有限。

当然，由于中报超预期

增长几成事实，七八月就
是中报业绩披露期，蓝筹
股很可能会受到中期盈利
快速增长的推动而出现上
涨，市场短期大幅下跌和
大幅上涨的动力都不足，
加上目前市场利空利多交

织，因此，大盘极有可能在
3500点—4000点之间震
荡整理。

�ê.� ÕÖ×

5·30以来的股市大调
整让很多投资者陷入了痛

苦和迷茫之中。A股的牛市
行情能否继续？如何演绎？
机会在哪里？日前，国金证
券、兴业证券、东方证券相
继召开了 2007年中期投资
策略会。从会上反馈的情况
看，这些机构依然看好今年

下半年的行情。
“下半年市场仍将在震

荡中保持向上态势，上证综
指的核心波动区间可能在

3500点至 4800点”，国金
证券的观点直截了当。从行

情震荡的低点判断上看，国
金证券、兴业证券认为也就
在3500点至 3600点附近，
这与目前市场上部分看空
到 3000点以下的观点截然
不同。兴业证券的观点认
为，三季度由于市场存在较

多 变 数 ，A 股 市 场 将 在
3600点至 4300点区域维
持强势震荡；四季度行情有
望选择向上，5000点大约在

冬季。而从行情的高点判断
上看，国金证券看高至4800

点，兴业证券看高至 5000
点以上，东方证券也认为上
证综指四季度将重拾升势
并有望升至5000点。

兴业证券认为，新经济

增长方式、居民理财观的变
革（从不投资到乱投资再到
理性投资）、A股上市公司
业绩的可持续增长这三大转
型，将推动A股牛市前行。
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尽管周一两市大盘延续反
弹再拉中阳，两市涨幅达10%

的A股也高达52只，但从昨
天的成交“龙虎榜”上看，机构
席位露脸的频率并没有增加，
反而还有降低的趋势。

据公开交易信息显示，昨
日沪深两市仅有 3只 A股的
成交回报中出现机构席位。沪

市的洪都航空和云维股份分

别有机构买卖。云维股份因非
公开发行股票的申请得到证

监会批准而受到机构青睐，共
有 2个机构专用席位买入，1
个机构专用席位抛出。深市则

只有渝三峡 A出现机构席
位，该股昨天封于涨停，但卖
出金额为前 5名席位中出现
了1个机构专用席位，卖出金
额为688万元。±à; ºá
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证券公司2007年首份半
年报亮相。广州证券昨日率先

在银行间市场披露了未经审
计的半年度业绩，1至 6月，
公司实现净利润 3.49亿元，
同比增长超过18倍。

事实上，广州证券上半年
的优良业绩仅仅是证券业蓬
勃发展的一个缩影。上市公司

宏源证券今日也发布了业绩
预告修正公告，预计上半年累
计净利润较上年同期相比有

大幅度增加，增长幅度约为
2200%左右。上年同期，宏源

证券净利润约为 4570万元，
这也意味着今年前 6月宏源
的净利润将超过10亿元。

而光大证券也于上周披
露了半年度经营情况。按照未
审计数据，公司实现含投资收
益在内的营业收入 46.58亿

元，同比增长 5.43倍；实现税
前利润 32.47亿元，同比增长
近9倍。 XÓZ[ æç�
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