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短期底部初成 上攻尚需努力

股市近期走出强烈反

弹———整理行情。 在大盘岌

岌可危、沪指直指1800点关

口之际，决策层毅然启动救

市程序，消息提前在上周四

反映，周五消息见报大盘涨

停， 本周出现技术回吐动

作，但沪指已被成功拉回到

2200点一带。 1800点的局部

底部已经基本形成，但由于

市场心有余悸，要在2000点

上方拓展升势尚需超级多

头继续努力。

管理层出手救市

本次的救市同时启用

了财政支持和真金白银：

印花税在上次大降之后，

本次又降一半， 意味着与

股市引起广泛不安相比，

税收的减少是一个可以承

担的贡献。 单边收税是一

剂猛药， 有强烈的鼓励买

入不鼓励卖出意识， 非到

紧急关口不会这样做。 与前

段时间主要在舆论上呼吁稳

定市场相比， 本次启动资

金真正在二级市场买入，

因此作用比较明显。 但次

日的集体涨停使管理层有

所顾忌， 增持银行股实际

是在股价回落时才买入的。

市场因此又有不同反

应， 认为增持的数量不够

多。 这里面颇有左右为难的

意味，汇金公司的钱实际也

是纳税人的钱，花太多买得

贵市民有看法，买的少作用

又不明显。 因此由中石油母

公司的增持就有效得多，因

为花的是企业的钱，是早年

积累所得，而中石油由于在

股指中的比重较大，可以起

到“四两拨千斤”的作用

（本
专栏前期对中石油与大盘
见底关系已经做了分析）

。

有一点是肯定的，如果管理

层下定决心要救市，一定会

有源源不断的政策资源被

使用，一招不行，还有下招。

维稳之路将延长

A股市场后市的走向还

会磕磕碰碰，主要原因是现

在全球金融一体化，美国股

市不稳定、美国的危机不解

决， 最终都影响香港股市，

进而影响AB股市场。 美国金

融当局斥资累计高达一万

亿美元的救赎方案，如果不

成功，可能造成大批本土投

资银行破产，危及其他地域

的金融机构， 可能造成通

缩；如果成功，相当于政府

大批举债为原来的过度

（违
约）

消费“买单”，造成的后

果是货币的加速贬值、财政

赤字的膨胀，有可能推动全

球新一轮的通胀。

因此， 全球的现货、期

货市场出现了前所未有的

复杂定价体系，同时在反映

通缩与通胀两种可能 ，黄

金、原油价格上涨，固定收

益证券也受到追捧。 A股的

“维稳”之路将延长，在股指

上了2000~2200点区域后，

目前还受到多方面的挑战：

原油价格再涨对于主打的

中石油不利，国际五大投资

银行对股票资产、房地产的

大甩卖，QFII为应付境外的

困难而套现A股， 食品安全

问题———相关板块的增长

性倒退带来的抛压，投资者

股票投资意愿的淡化与储

蓄意愿的加强。

不过，基金、券商、央属

企业与部分上市公司大股

东将会继续与中央汇金做

多。 A股后市将面临两极分

化，受到主力垂青的品种将

维持强势，而没有大机构驻

扎、换手率不足的品种将维

持弱势。

广东科德王泽辉（古禅）
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多媒体融合成为新亮点

在文化体制改革和消

费升级的促进下， 经过奥

运会的助推， 多种媒体的

相互融合将成为传媒业发

展的新亮点， 今年新媒体

将获得 18.5%的高增长。

传媒业的上市公司在

上半年保持快速增长， 其

中资产整合贡献最大。 包

括 07 年末广电网络整合陕

西省全省有线电视网， 今

年初新华传媒陆续整合解

放日报报业集团和文新报

业集团的广告业务， 07 年

下半年博瑞传播整合成都

晚报投递发行业务， 东方

明珠参股太原有线 50%股权

等。

上半年 14 家传媒上市

公司营业收入同比增长

35%， 高于 07 年 5.3%的增

速； 归属于母公司的净利

润同比增长 26.2%。 平均每

股收益 0.12 元， 与去年基

本持平。 增长发展较快的

有电广传媒 、 新华传媒、

科大创新、 广电网络、 华

闻传媒等， 而这几家公司

不是通过非传媒业务获取

高额收益， 就是通过收购

或整合资源获得的外生性

增长。

由于我国传媒企业正

处于走向市场的早期， 并

且面临新媒体的转型， 行

业处于由公益向产业化 、

由传统向新媒体方向转型，

体制、 盈利模式、 市场均

处于探索与培育中。 而且

行业受政策影响很大， 从

目前的政策看， 总体是鼓

励， 但仍有可能在局部领

域或者在某些时段， 出现

政策限制或者政策的模糊，

导致投资风险。

另一方面， 无论是外延

式扩张还是内生性增长， 14

家传媒公司的资产使用效率

并不高， 显示传媒行业仍在

走粗放型的外向扩张之路。

维持行业“中性” 的投资

评级。

目前传媒公司的市盈

率高居不下， 基本反映了

市场对传媒公司不断扩张

的预期。 外延式扩张是传

媒公司增长的主题， 但由

于外延式扩张存在注入资

产内容和时间的不确定性，

建议关注行业内管理水平

高的绩优公司、 市场化程

度较高的广告业务公司、

具有资源整合能力的公司

以及当前估值较低的公司。

广州证券林穗林

华夏银行（600015)公司引

入战略投资者德意志银行后积

极开拓新兴业务， 已经在信用

卡、 财富管理和中小企业金融

服务等方面展开合作。 随着合

作进一步深入， 有望给公司带

来更快速的发展。

今年上半年公司资产规模

增长，达到 6281 亿元，利差提

高，非利息收入增长，有效所得

税率降低， 因此上半年净利润

大幅上升。 上半年公司营业收

入同比增长 33.4％。 在信贷规

模开始放松的背景下， 该股价

值明显低估，后市值得关注。

世纪证券

华夏银行

三环股份（000883）公司作

为国内著名的汽车零配件生产

商， 同时还是我国最大的数控

锻压机床制造企业。 出口的大

型数控折弯机创国内外多项之

最， 其中重型货车在西部市场

的市场占有率相当高。 公司的

新产品开发能力逐步增强，公

司车桥厂实现新产品开发 40

多个。

二级市场上， 该股经过较

长时间的平台整理， 中短期均

线汇集，近日放量阳线突破均线

系统，成功打开上行空间，不妨

积极关注。

大富投资

三环股份


