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中国证券市场，从国内
的投行、机构券商到国外投

行，长期以来，一直到现在，
在估值的时候都在使用错
误的概念。就是说，中国股
市 30倍市盈率比 20倍的
成熟市场的市盈率要高，这
个是错误的。因为比错了，
应该拿上证 50、深圳 40和

国外的成熟股市比，这样比
的结果只是略高。其实美国
市场的整体平均市盈率是
43-47倍，而不是 20倍，但
是人家不公布。因此，我们
要做同类比较，而不能再做
异类比较。
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我想股市上涨有三个

动力。第一是与经济增长的
正向关系，这点包括管理部
门在内的已经得到了越来
越多人的认可，这个是最基
本的动力。第二个动力，就
是上市公司中报超出了大
部分机构预期，增长率大概

在 50%到 60%之间，这样

的增长率之前是没有的。第
三个动力，我们现在的股市

有一种动态估值还有一种
静态估值。包括银监会把保
险资金投资股市上限由 5%
提到10%，这都是跟未来的
预期相关，所以证监会在本
周也提出，要给市场一个长
期规划，给一个稳定预期。
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至于下半年的投资机

会，现在主流的资金，最大
就是基金了，他们不断地在
向市场强化一个理念：下半
年是“二八”行情，基金的
一线蓝筹股涨了还能涨。但
是我发现本轮行情自 7月
6日以来几乎没出现 “二

八”现象，所以“二八”现
象将是主流的观点是一个
主观臆测，已被市场否定。

我想既然是牛市仍然在
继续，而牛市里面会有主流
热点，主流热点外还有次主
流热点，非主流热点，我想都

会有机会的。我想人寿平安

这些股票是有机会的，但是
他们的空间就是 20%，但对

一些中小盘来说，同样涨到
5000点，他们的机会可能是

50%，甚至是100%。
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要讲板块的话，机会比

较大的我认为有以下几个：
一是参股券商板块。最近由
于交易量减少，有很多人忽
视了券商概念，以为不行
了，实际上券商概念在下半
年仍然有机会。券商概念股
仍将是今年整个行业中盈

利最好的行业，它们的利润
半年就增长了800%，甚至
是2020%；第二个板块是有
色金属，该板块税收方面可
能还会有一些调控措施，但
是它永远是供不应求的，是
稀缺资源，像西部矿业；第

三个板块是注入优质资产
板块。再有就是包括一些
ST、重组股，目前保险资金
已经可以对ST公司进行投
资。我认为下半年暴利股将

主要集中在一种图形中，就
是连续三个跌停的，然后横

盘再下跌，最后呈V字形反
转的。像这样的股票永远是
黑马，在底下做这样的图形
后要赚50%非常轻松，当然
股票要选好。
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下半年我想有一点是

需要了解的，就是成交量的
问题。由于印花税增长了
200%，这对市场带来了很
大的影响，因为成本高了，
所以我们不能够再以 4月
份、5月份动不动沪市就是
2500亿接近 3000亿这样

的成交量来看。因为流通市
值比沪深两市大得多的香
港市场一天成交量也就是
七八百亿。也就是说，交易
量不会如以往火爆了，缩量
上涨很可能是今后的常态。
当然我这样讲，并不是说成

交量小就是合理的，并不认
为印花税调到200%也是合
理的。 CDE
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本周三上证指数第三次站
上4300点，同为4300点，在

不同的时间却呈现出完全不同
的特点，很值得研究与玩味。

第一次冲击 4300点时，
大量资金不顾一切地介入，投
机盛行，形成了极端非理性高
换手率。理智的投资者都很清
楚，调整随时都会来，且如果

来得晚的话，下跌会更深；
“5·30”暴跌，使股指一度回
到 3404点，由于下跌过快，
因此形成了超跌反弹。当时面
临宏观调控不断加强的背景，
理智的投资者不得不考虑这
些调控政策对市场的影响。所

以，股指在 4300点上方仅停
留了不到1个小时便告回落。

上周末，随着调控预期的
明朗化，多方没多久就实现了
对4300点的又一次突破。和
前两次不同，这次上攻是在各
方面条件都水到渠成的情况

下形成的，大盘不可能在
4300点再做什么“一日游”。
当然，要展开新行情，就要夯
实基础。于是，人们看到股指
重新站上 4300点后并没快
速走高，而是进行整理，引领
大盘上涨的金融、地产等股票

更是率先调整。其原因很简
单，就是要巩固已取得的成
果。股指第三次站上4300点
与前两次最大的不同就在于
不但行情运行有序，个股结构
也较合理。所以，这次有机会
真正站稳 4300点并继续走

高，而不会再像前两次这样仅
仅是“到此一游”。 QRS
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