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近日光大银行南京分行
推出全新港股投资计划 -同

升十八号，使客户有机会分享
H股市场带来的较高收益。

近期QDII政策的放宽以
及 "港股直通车"试点政策，
为香港股票市场注入了全新
的动力，同升十八号港股投资
计划抢占先机，在第二批

QDII基金大规模上市前，精
选四支代表国民经济发展基
础行业 "煤 "、"电 "、"油 "、"
运"的优质港股：中国石油、
中国神华、中交建设、大唐发
电，其基本面及股价走势均被
长期看好，使投资者可以借助

香港 H股的出色表现，分享
中国经济的高速发展。

同升十八号采取了非常
巧妙的结构设计。该产品起息

后，前三个月为产品封闭期，
不论挂钩股票表现如何，每月
均按 20%年利 （美元 24%）
无条件支付收益，即前三个月
支付固定收益 5%（美元
6%），为投资者提前锁定收
益，落袋为安；第四个月开始，

逐日观察，只要满足任一天所
有挂钩股票价格大于期初价
格的 85%，当月即可获 20%
年利（美元 24%），无须考虑
当月其他时段股票表现。观察
期内，只要任意一天四支股票
相比期初价格不跌，产品即可

在当月自动终止，100%返回
本金，产品收益按月累加，所

以该产品最短投资期限为四
个月。

同时，同升十八号产品还

独有安全保护下限、最低保
本机制，有效控制资本市场
下跌带来的投资风险。产品
存续期内，即使挂钩股票价
格出现下跌，并从未有机会
提前终止，那么只要挂钩股
票跌幅未曾突破 40%，投资

者依然能够实现本金无忧。
假如一旦发生股市大跌或持
续熊市，挂钩股票跌幅超过
40%以上，并从未有机会提
前终止，该产品还设置了最
低保本机制，为投资者积极
止损，连本带利最低也能够

收回85%的本金。
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日前，刺激港股的因素源
源不断，市场对港股直通车的

期望越来越高，QDII额度的
不断放宽，内地资金加快流入
迹象明显，加上外围股市的带
动，香港市场近期马不停蹄，
一路攀升，屡创新高。

经统计，香港恒生指数在
10月份从27142.47点一路攀
升至昨日的31352.58点，其间

累计升幅高达15.5%，创下香
港市场上单月升幅之最。同

期，H股指数也从17017.94点
上扬至20081.75点，累计升幅

高达18%，升幅超过恒指。
而恒生指数从8月17日

的 20387点，上升至昨日的
31352.58点，其间累计升幅高

达53.8%，而该指数 9月份的
单月升幅也高达 13.17%。H
股指数同期的涨幅则更大，该
指数自 8月 17日至 10月底
的累计升幅高达82.5%。
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10月市场整体估值水

平再度上升，但从数据统计
情况看，整体估值的上升动
力来源于 20%权重股的估
值上升，而近 2/3个股的
PE值同期出现显著回落。

10月份的结构性调整
使得行业间的估值发生较

大变化，根据 2007年预测
业绩的行业动态市盈率在
10月底和 9月底两个时点
的比较情况看，有近 2/3的
行业估值出现回落，回落幅
度较大的行业分别有综合、
交运设备、食品饮料、商贸

等行业。
10月末，市盈率分布再

度向中端集中，10倍以下绩
优股群体规模越来越稀少，
同时绩差股的回落也使得
高市盈率股票明显减少。
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随着资产价格的快速上

升，央行表态加息政策不仅
关注一般物价指数变化，同
时还会对资产价格给予高

度关注，防止资产价格出现
泡沫。随着权重蓝筹股市值

的快速膨胀，蓝筹股高估引
起的“蓝筹泡沫”成为了市
场关注焦点。

目前 A股的整体估值
高地（剔除微利板块）主要
集中在大盘股上，近期成长
性股票的估值没有出现快

速走高，相反在结构性调整
过程中还出现了一定程度
的回落，如商业贸易、交运
设备、信息服务、餐饮旅游、
建筑建材等行业。

当前“蓝筹泡沫”与美
国上世纪70年代初“漂亮

50”行情具有相似性，尽管
因资金追捧导致蓝筹股估
值偏高，但根据业绩增长预

测，沪深 300指数以及上证
50指数的 2008年动态 PE
将回落至 32倍左右，没有
高于市场的平均水平。因
此，对蓝筹股高估引起的泡
沫担忧还需要观察未来业
绩的持续增长动力。
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10月份以来，市场的
“二八”特征愈演愈烈。在

大批权重股回归后，A股市
值结构发生显著变化，尤其
是在金融、能源等行业中权
重结构重新排序。与此同
时，基金等机构投资者规模
快速扩张，资金扩容使得基
金的资产配置需求再度上

升。在供给与需求同时上升

的环境下，股指期货预期，
以及港股直通车无疑是推

动资金和权重结构再匹配
的重要因素，应对股指期货
的战略建仓使得金融、能源
板块的股票成为机构投资
者追逐的对象，机构资金在
权重股中的再配置，包含了
股指期货赋予蓝筹股“权重
溢价”的预期。A-H股的联

动效应则使 A股与 H股同
步上扬，A-H两地上市的
权重蓝筹股无疑是此轮行
情的主角。
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在第四季度投资策略报

告中，我们提出未来一段时
间内通胀和升值是投资的
两条主线，10月份这两条主
线的投资策略得到认同和
实行。供给弹性比较低的行
业因具有较强的议价能力，
如有色金属，煤炭行业等能

够持续提高估值，而需求弹
性比较低的行业具有通胀
溢价的空间，如高端的消费
服务业，白酒、轿车、奢侈品
等受到追捧。另外，当前固
定成本以历史成本计价的
资本密集型行业，如航空、

交通运输等也会获得一定
的通胀溢价，10月份内白
酒、有色金属等行业都有相
应表现。
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今日，深圳发展银行发布
了关于“深发 SFC1”认股权

证到期风险提示的公告。公告
指出，“深发 SFC1” 认股权

证最后一个交易日为 2007
年 12月 21日，从 12月 24
日起终止交易。此外，还有 4

只权证也将于年内相继到期。
伊利CWB1将于11月14日

到期，仅剩最后5个交易日，
侨城 HQC1和中集 ZYP1的
行权截止日为 11月 23日，
中化CWB1将于12月17日
到期。 ÷øØÙ ùú
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原水股份近两个交易日
的市场表现可谓精彩。在前日

游资逼空机构之后，昨天这些
游资终于享受了一回被机构
抬轿子的乐趣。

由于资产注入，原水股
份从 8月29日开始停牌了2

个月。10月29日复牌后，该
股整天微量封于涨停。30日
该股放量大幅震荡，换手率
为 13.77%。从 30日的成交
“龙虎榜”上看，共有 4个机

构专用席位卖出原水股份，
合计卖出金额近 6亿元。按

理说在机构大量卖出的情
况下，原水股份昨天的走势
堪忧。但事实上，原水股份
昨天低开瞬间下杀后就开
始上冲，盘中最高依然上冲
至 9.3%，收盘涨幅为 3.91%。

从成交“龙虎榜”中发现，昨
天竟有三个机构专用席位

买入，合计买入金额达 2.25
亿元。 ×&ØÙ '(*
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