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■一周新闻回顾

7月14日
证监会发布通知，提前 IPO预披露时

间以增加审核透明度。
7月15日
保监会正在制定《保险公司投资能力

评价标准》，中小保险公司可望直接入市炒
股。

7月16日
深交所提出中小板下半年六大监管举

措，实施中小板分类监管。
7月17日
15只基金提前披露二季报，基金减仓

动作依然明显，股票仓位降至75.75%。
7月18日
平安证券等十券商披露中报，全部实

现盈利，不过，已有东海证券、首创证券和
恒泰证券等券商宣告上半年亏损。

本报讯 本周A股市场先抑后扬，但最
终 仍 累 计 走 低 ，上 证 综 指 全 周 下 跌
2.74%。从个股表现来看，本周共有299只个
股累计上涨，另外有1202只个股累计下跌。

据上证所公布的最新数据显示，本周
机构资金仍继续呈现整体净流出趋势。
其中，周一机构资金净流入 4.74亿元，周
二净流出 27.42亿元，周三净流入 8.22亿
元，三个交易日累计净流出 14.46亿元。

阿胶 EJC1 上市首日
高开低走跌3.61%

本报讯 两市唯一的一只股改权证阿
胶EJC1昨日上市交易，这也是今年第二只
登陆深市交易的权证。当日，阿胶 EJC1
（031007）以涨停价 18.808元开盘，涨幅为
16.59%，不过其很快遭遇大量抛盘打压，
涨幅迅速回落，以15.550元收盘，较首日开
盘 参 考 价 跌 0.582 元 ，跌 幅 3.61% ，较
18.808元的开盘价跌幅则超过 20%，全日
成交金额25.7亿元。新权证首日上市收跌
在权证市场非常罕见。

国泰君安认为，在目前大幅波动的
市况下是不可小视的风险，建议投资者
谨慎参与。

本周机构资金继续净流出

上涨股票不到300只
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据新华社电 今年以来，上证综指下跌逾
半，沪市平均市盈率降至 20倍以下，低于历史
平均水平。沪深 300指数样本股 6月底的加权
平均市盈率仅 15.8倍，比美国标准普尔 500指
数17.4倍的近50年的平均市盈率还要低。

从中国目前整体经济运行状况来看，股市
这样的表现无疑是不正常的，其估值水平已经
严重偏离了宏观经济的基本面。

应该看到，虽然中国经济面临很多困难和挑
战，但是仍在朝着宏观调控预期的方向运行。高
盛报告也强调说，在可预见的将来，中国在发展中
国家以及较发达国家中仍将是增长最迅速的国家
之一，中国仍是全球少数几个投资者可能继续寻
求长期增长机会的地区之一。

在这样的令人鼓舞的数据面前，A股市场

上半年却走出了完全背离的连跌局面，不少上
市公司股价被严重低估，资本市场价格发现的
基本功能似乎失灵，这些现象令人费解。

解读市场的如此表现不能简单从事，必须
放到股权分置改革之后全流通的大背景下来
考量。

全流通环境一方面使股市的价格发现功
能越来越突出，另一方面也带来了市场结构的
巨大变化。旧的估值标准面临崩溃，新的估值
标准有待确立。在新旧体系的冲突中，原有的
股票估值模型失灵，致使股票价格出现紊乱现
象。从A股的市场表现看，今年以来，在市场寻
找估值新坐标的过程中，不少上市公司的股价
都出现了过度反应而大幅下降到令人不可思
议的低价。A股市场上投资主体的博弈双方逐

步由机构投资者与散户的对抗，转变为主要是
解禁的非流通股股东和流通股股东的博弈。
鉴于此，出现类似上半年那样股市持续大幅下
跌的情况几乎不可避免。

我们可以期待，在短期的紊乱之后，随着
新价格平衡点的确立，一个反映企业真实价值
的合理估值体系将逐步形成。在这样的估值
体系下，上市公司的基本面将真正执其证券资
产价格的牛耳，对概念、题材的恶炒从此退出
市场，证券投资回归价值投资成为现实。未
来，随着我国资本市场基础制度建设的逐步健
全，多层次资本市场体系的建立，投资者结构
的进一步改善，中国股市的价格发现功能将发
挥更为充分的作用，股市的运行也必然会随之
趋于健康、平稳。

新华社：

让股市发现资产真正价格

国泰君安等五大券商半
年报亮相

本报讯 昨晚，光大证券等发布半年
业绩公告，2008年上半年，光大证券实现
净利润 9.30 亿元，招商证券实现净利润
10.69亿元，申银万国实现净利润 11.25亿
元，国泰君安上半年实现净利润9.30亿元，
广发证券上半年实现净利润9.30亿元。

公告显示，截至 2008年 6月 30日，从
利润表来看，5家券商中，广发证券手续费
及佣金净收入最高，为 43.65亿元；其次为
国泰君安，手续费及佣金净收入为32.16亿
元。 本报综合报道

本报讯 广发证券前总裁董正青内幕
交易案 18 日在广州市天河区法院开庭。
通过庭审现场情况，董正青之弟董德伟承
认曾购买 S 延边路，粗略计算获利 2000 万
元左右。

在当日下午的庭审中，董德伟态度有所转
变，他承认用了几十个拖拉机账户，于2006年2
月买了1000多万股S延边路(S延边路的流通盘
只有9000多万股)。

董德伟还称，他在 S延边路 2006年 5月 11
日发布澄清公告称“未与广发证券接洽借壳
事宜”的次日，也就是 5月 12日，已将所持有
的 S延边路股票抛出。2006年 2月，S延边路

股价大约为 2.7 元，5 月 12 日，该股收报 4.87
元，粗略计算，此次交易应该获利 2000 万元
左右。

2007年 6月 5日，上市公司延边公路发布
公告，披露广发证券拟借壳上市。但在公告之
前的3月份起，延边公路股价便开始出现异动，
第一次停牌前后多次涨停，借壳传闻一度被其
公告否认。

2006年 10月 20日，延边公路第二次停牌
至今，股价停留在 10.55元。这引起了交易所
和证监会的关注，并对相关事项进行了核查和
检查，随后正式立案调查。

本报综合报道

涉嫌内幕交易

广发证券前总裁之弟获利2000万


