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我们认为
$%%&

年
'

月份上证指数基本上

将维持弱势整理格局!短期可能有反弹!但在

没有意外因素影响的情况下力度有限" 综合判

断
'

月份主要运行区域为
()%%

点至
(&%%

点"

上证指数年线和
'%

日线逐渐形成阻力! 我们

建议采取相对保守的策略!大资金最好等待形

势明朗之后再介入" !56789:;<="
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今日视频!在线
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股金在线"
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刚见涨停又遇震荡

如何分享农产品盛宴#

STWX$

YZZ

中化冠通期货农产品高级分析师

[\

中化冠通期货农产品高级分析师
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在线问答$

每天送牛股
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周 华、文 明、程昱华

N]$

1+3//!143//

靳文云、周 华、巫 寒、赵 伟

郑国庆、张 晓、吴青芸、侯英民

罗利长、陈 钟、袁建新

近期，上证指数在再融资恐慌中下探4123点的新低点。金

融、地产股成为做空市场的主要动力。在上周小幅反弹后，大盘再

度遭遇金融、地产股的抛压。未来再度探底的可能性增大。

本版投资建议纯属个人观点，仅供参考，文责自负。读者据此入市，风险自担。本版作者声明：在本机构、本人所知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系
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$%

市场缘何见风就是雨回升之路充满大小考

周二股指小幅高开! 之后在深

发展受相关传闻影响放量大跌的带

动下!大盘放量下跌
*+$

点!说明市

场对大蓝筹再融资的恐惧心理犹

存"从大智慧
,-.-,/$

看!银行#地

产# 钢铁等大盘蓝筹相对集中的板

块是盘中主要做空动力" 从技术上

看! 股指在
$%

日均线上受到压制!

'%

分钟
0

线和
#%

分钟
0

线均触到

上轨后回落! 预计短线仍将在震荡

中寻找向上突破的机会! 今日支撑

位在
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投资评级与估值$ 我们运用内含价值评估

方法! 尽管在多个预测参数上都采取了稳健处

理!由于寿险行业的长周期特点!新业务价值倍

数为
(&

倍!得到
5#

元
9

股的寿险价值!加上相对

市盈法评估得到的银行#产险#证券#信托等其它

现有业务价值
*(

元
9

股!得到合理估值为
6+

元
9

股" 该测算只是针对现有业务的评估!实际上我

们看好平安在未来金融控股集团方面的扩张能

力!而由于这种预期时间进程难以把握!并没有

体现在
6+

元的估值当中" 我们认为平安是保险

领域优势公司!具有明显的估值优势!给予买入

的投资评级!建议战略配置"

关键假设点$ 根据费率市场化趋势调整长

期利差水平!提高投资收益率
+85

个百分点"

考虑到国内处于业务发展初期! 新业务占

比可能大大高于成熟市场水平!调整了新业务远

期规模!使%

3:-9

保费&从当前的
$+7

下降到
)+7

的保守水平' 采用了
68517

的公司贴现率! 隐含

67

的市场回报率'公司保持市场份额稳定!预计

未来
)&

年的
"3;<

为
)18'7

! 永续增长率为

$817

" 假设水平比较稳健" !57;<= ÊË"

)8¡¢$
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中国平安保险公司的再融资行为引起了
3

股市场的轩然大波!许多中小散户开始意识到什

么是融资!融资意味着什么!(超级)再融资会给

市场带来什么样的伤害"但是!笔者以为!光有这

样的认识!对于规避能使股价急挫下跌的风险来

讲还是远远不够的"

其实中国平安的背后有外资股东的身影"而

对于早就看好新兴市场经济体!看空所谓的成熟

市场基本体系的外资来说!从华尔街#金融城撤

退是容易的!只要轻点鼠标就可以了!但是怎样

才能毫无顾忌地大举进入像中国这样一个有着

强有力的金融监管当局!且金融项目资本项目下

货币不可自由兑换的市场!确实是要颇费一番周

折的" 因为仅有
4

股是不够的" 而且! 当新的

=>??

额度确定后!

3

股市场实际上已经是连续上

涨了
$

年多" 试想!在一个
1%%%

点的区域建仓!

即便上涨到了
*%%%%

点!除去交易成本!仍然不

能保证翻番!自然这是十分(不划算)的" 加上前

不久管理层又宣布港股直通车缓行!用
4

股牟利

的机会暂时也没有了"

而通过中国平安进行再融资就有一箭双雕

的作用$当该计划能得以通过!自然是很好'即便

该计划不能得到通过!其将形成利空因素左右市

场!又能因而得到便宜的筹码"

从这个角度上可以说! 外资股东可能已经

赢定了" !ÑÒÓ"
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