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国有资本受益最大 建行反驳
$

贱卖论
%

!

照这种逻辑
"

国有银行上

市后股价最好不要涨
"

这样就

没有差价
"

国有资产就没有流

失
#

如果股价跌破发行价
"

国有

资产还会有净收益
$

这显然是讲

不通的
$ %

针对美国银行近日以

每股约
!"#!

港元的行权价格增

持
$%

亿股建行
&

股所再度引发

的
!

贱卖
%

论
"

中国建设银行新

闻发言人席德炎上周六对此进

行回应时表示
$

席德炎表示
"

汇金公司与

美国银行之间的期权安排是科

学合理的
$

它不仅有力地推动

了建行
'()

时的高位定价
"

还使

美国银行和建行更紧密地成为

利益共同体
"

促进了建行价值

的提升
"

并使国有股东从中享

受到了建行增值的绝大部分利

益
"!

贱卖论
%

不仅是对市场运

作的严重误解
"

更是搞错了因

果关系
$

对于美国银行增持建行股

份
"

有人以现在的高股价为依

据
"

指责这是
!

贱卖
% $

席德炎

称这是对市场运作的严重误

解
"

是把因果关系和本末关系

搞错了
$

其中
"

为保护国家利益
"

规

定行权价最低不能低于净资产

的
*"!

倍
$

折现计算
"

美国银行

入股的加权平均价格相当于建

行净资产的
*"+

倍以上
$

这个价

格并不低
"!

就是当时发达国家

银行股价的平均水平
$ %

席德

炎说
$

而今
"

随着建行股价的一

路走高
"

却出现了
!

贱卖
%

论
"

席德炎指出
"

这种认识主要是

将行权价与目前的市场价对立

起来
"

简单生硬地进行对比
"

违

反了市场的内在本性
"

是对市

场运作的严重误解
$

事实上
"

建

行发行时的高定价
&

上市以来

的股价继续上涨以及很强的抗

跌性
"

都离不开与战略投资者

的长期合作因素
$

他表示
"

事实上
"

在建行上

市几年来的价值提升过程中
"

国

有资本不仅和非国有资本实现

了共赢
"

还因其在建行股权结构

中处于绝对地位
"

享受到了最多

的增值收益
$

按去年末股价计

算
"

建行国有股权益比
#

年前注

资时增长了
,"!,

倍
$

同期建行还

向国家缴税和分红合计
*,-,

亿

元
"

仅去年建行上缴国家的营业

税与所得税
&

国有股东的利润分

红与权益增加等方面的贡献就超

过
.%%

亿元
$

换句话说
"

建行每

赚
*%

元钱
"

国家可得到
.",

元
$

快报记者 谢晓冬
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适时适度扩大资本市场对外开放
近日

"

中国证监会新闻发

言人表示
"

中国证监会将全面

开展证券业和资本市场对外

开放评估
"

继续完善有关对外

开放政策
"

积极稳妥地推进证

券业和资本市场对外开放
$

本次证券业和资本市场

对外开放评估结束后
"

中国证

监会将根据评估结果研究提

出我国证券业和资本市场对

外开放的中长期战略规划和

进一步对外开放的政策建议
$

发言人指出
"

国际经验表

明
"

过度和过快的开放会导致

潜在金融风险
&

对资本市场形

成冲击
$

今后一个时期
"

将继

续按照
/

循序渐进
&

安全可

控
&

竞争合作
&

互利共赢
/

的

基本原则
"

以积极务实的态

度
"

适时适度地扩大证券业和

资本市场对外开放
$

快报记者 周

在外部环境恶化和国内

政 策 调 整 的 双 重 压 力 下
"

!%%.

年我国经济增速将在外

需增速大幅回落的带动下出

现明显回落
"

宏观经济开始进

入本轮经济周期的下行区间
$

!

经济增长大幅放缓
%

与
!

通

胀压力抬头
%

可能成为该区

间的总体特征
$

今年我国
01(

增速预计将达
*%"#2

"

3('

全

年上涨
+"*4

$

中国人民大学经济研究

所在上周六发布的题为
'

全

球滞涨威胁下的中国宏观经

济
(

的
!%%.

年中期宏观经济

预测与分析报告中提出了上

述观点
$

报告预测
"

!%%.

年我国

01(

增速可达到
*%"#4

"

同比

回落
*",

个百分点
#

三大产业

增速同时回落
"

其中第二产业

出现大幅度回落达到
*"5

个百

分点
#

名义投资增速同比略微

上升
"

达到
!,"*4

"

但实际增

速明显下滑
#

名义社会消费增

长
*5"%4

"

同比高出
!"!

个百分

点
"

但实际增速轻微下滑
$

此外
"

按照美元计价的出

口增长速度将达
*5"%4

"

同比

下降
$"!

个百分点
"

进口增长将

达
!,"!4

#

贸易顺差将达
!,..

亿美元
"

下降
-#

美元
#

货币供

应增长同比将下降
#

3('

持续

上涨
"

全年涨幅将达
+"*4

$

报告认为
"

在美国次贷危

机
&

世界商品价格上涨
&

全球

新技术扩散效应下滑
&

全球化

红利递减
&

全球流动性过剩以

及全球不平衡逆转等因素的

作用下
"

世界经济将于
!%%.

年进入本轮经济周期的下行

区间
"

经济的回落
&

通膨抬头

将使全球滞胀威胁加剧
"

我国

宏观经济面临的外部环境恶

化不是一个短期问题
"

而是一

个中期问题
$

因此
"

在世界经济周期与

本国政策调整的双重作用下
"

我国净出口可能出现大幅回

落
"

进而引领宏观经济下滑
"

而国际资本的异常流动则会

增加我国宏观经济调控的难

度和不确定性
$

!

今年
3('

的上涨同去年

一样
"

依然是结构性价格上

涨
"

短期内我国难以出现全面

物价上涨
$ %

报告表示
"

去年

至目前的通胀压力均不是总

供给与总需求失衡的产物
"

在

全球价格上涨的背景下
"

必须

充分重视国际市场变化对我

国通胀预期的影响
"

以及国际

资本异常流动对通胀形成的

压力
$

对于今年以来我国经历

的雪灾
&

震灾等自然灾害
"

报

告认为它们将轻微改变
!%%.

年宏观经济的运行状况
$

据人

大经研所统计数据
"

震灾发生

后
"

应对灾害和灾后重建所需

的投资将超过
,%%%

亿元
"

按

照三年完成工程以及第一年

加速投资测算
"

第一年重建工

程的固定资产投资规模应在

!%%%

亿元左右
"

从而使全国

投资增速提高
*"-

个百分点
#

而震灾对今年
01(

和
3('

的整

体影响并不明显
"

导致
3('

上

涨幅度将不超过
%"!4

$

快报记者 马婧妤

两大希望或可终结八连阴
从历史走势来看

"

每一次

持续八连阴之后
"

空头的做多

能量都得到了极大的宣泄
"

从

而为多头组织反攻提供了极

佳的契机
"

笔者认为
"

6

股基

于两点希望
"

一是上证指数的

-%%%

点一线利好政策频传
"

尤其是引进大小非减持的大

宗交易平台政策
&

降低印花税

政策等
"

从而使得
-%%%

点一

线具有较强的非技术性含义
"

所以
"

不排除在急跌之后
"

再

度出台利好政策以挽救市场

的不佳走势
$

二是金融股的崛起
"

近期

金融股的走势虽出现分化
"

券

商股在上周反复回落
"

但敏感

的资金发现银行股
&

保险股的

下跌空间相对有限
"

甚至城市

商业银行股在上周五的午市后

一度井喷
"

尤其是北京银行一

度在买盘的推动下出现涨停板

的走势
"

这显示出小市值银行

股已有护盘资金活跃的特征
"

不排除这部分资金希望拉高小

市值银行股进而撬动整个大

市值银行股的可能性
$

渤海投资研究所 秦洪

短期市场仍将维持震荡格局
存款准备金率上调表明

监管机构对于目前宏观形势

更为严谨的判断
)

首先
"

虽然

,

月份
3('

数据
*

+"+4

+

有所

缓解
"

但
,

月份
(('

*

."!4

+

数据仍然维持高位
"

有继续向

3('

传导的可能性
$

第二
"

在

国际原油价格大幅上涨的背

景下
"

市场也在担心油价和电

力价格改革会推高
3('

数据
$

最后
"

外汇占款上升也是此次

存款准备金率上调力度加大

的一个重要原因
$

展望后市
"

近期越南出现

的通货膨胀及经济问题对中

国政府的政策警示明显
"

从近

期政府政策的方向看
"

防止通

胀
&

防止热钱流入已经被提升

到一定高度
"

,

月份
3('

数据

的回落并未给市场增加过多

信心
"

短期内市场仍将维持震

荡格局
"

随着
6

股市场的整

体市盈率已经降至
!%

倍以

下
"

企业估值处于较低的水

准
"

建议投资者精选个股稳健

防御
$

上投摩根
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新政下首家合资券商获批
UVWX1YZ[\]^ # _`aCb

中国证监会日前批准同

意方正证券有限责任公司与

瑞士信贷
*

3789: ; <=>:??8

+

共

同出资设立
!

瑞信方正证券有

限责任公司
% $

该公司注册资

本为
.

亿元人民币
"

其中
"

方

正证券有限责任 公 司 出 资

,"--$

亿元
"

占比
$$"+4

#

瑞士

信贷出资
!"$$#

亿元
"

占总股

本
--"-4

"

达到现行参股比例

上限
"

该公司注册地在北京市
$

瑞信方正证券获得的牌照

包括
)

股票
*

包括人民币普通

股
&

外资股
+

和债券
*

包括政府

债券
&

公司债券
+

的承销与保

荐
"

外资股的经纪
"

债券
*

包括

政府债券
&

公司债券
+

的经纪

和自营
$

快报记者 周


