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调整投资者结构催生新行情
———聚焦A股如何发展机构投资者之三

机构目前占比30%
! ! ! !沪深股市目前机构投资者比例
的确是比较低，公募基金目前规模
约&*.万亿元；1233从$--$年投资至
今4-年，获批额度不足/--亿美元，
加上投资收益目前规模仅$0--多亿
元；阳光私募基金约4.--亿元。
长期资金方面，目前$万亿养老

金委托运营规模仅.--多亿元；社保
基金理事会运营的#---多亿资金中
投资股市约$0--亿元；企业年金运
营的/---多亿资金中投资股市为数
百亿元；约$%4万亿公积金目前没有
开展股市投资；约'万亿保险资金中
仅有'---多亿元投资股市和基金。
以上这些资金合计约.万亿元，

而目前沪深股市总市值为$$万亿，
占比只有$-5。不过，真正的有效流
通市值实际上没有那么多，因为现
在虽然已经是全流通时代，但6股
市场还是国有股比重最大，而大型
国企、银行的国有股基本上不会抛
售，扣除这个因素，真正的流通市值
预计在4$万亿元左右，那么，目前机
构投资者占比只有/-5。

基金曾经引领行情
再看美国股市，美国拥有#---

多只共同基金，其净资产高达4$%$$

万亿美元，占股票总市值的0/5。与

此同时，美国私人养老金储备高达
4#万亿美元，超过了股票总市值。美
国的共同基金与私人养老金共同构
成了美国资本市场最坚实有力的两
大类机构投资者。

相比之下，中国6股市场上的
机构投资者力量的确太弱了。但是，
历史上也有过机构规模大增的时
候，比如，公募基金在$--"年总资产
约.'--亿元，到$--0年发展到/万亿
元，两年里翻了'倍多。
规模大幅增长也带来了一波大

牛市，这一点在$--0年表现得很典
型。$--0年沪深股市在年初大涨之

后，出现了“"·/-”大跌行情，但下半
年股市继续大幅上涨，上证指数从
.---点上涨到'---点，涨幅高达
"-5，而这轮行情上涨的股票主要
是以银行股为代表的大盘蓝筹股，
一个重要原因的是当时基金认购极
其踊跃，发行规模均在百亿以上，最
高的甚至超过.--亿，基金拿着这么
多钱无法购买小盘股，只能购买银
行等大盘股，从而催生这波大行情。

新牛市值得期待
因此，眼下最重要的就是大力

发展机构投资者，拓宽入市资金面。

好在管理层也意识到这个问题的迫
切性，郭树清上任后，多次呼吁养老
金入市，又放宽1233进入门槛，增加
1233额度，这一工作正在有序推进。
应该说，在相对不长的时间里大力
发展机构投资者，改变目前的投资
者结构，完全是有条件的。
首先，考虑中国巨大的财富管

理需求，公募基金规模完全有条件
增长一倍，当然这需要牛市的配合。
其次，迫于未来养老金保值增值的
压力，养老金入市迟早是要实现的，
加上保险、企业年金、公积金，长期
资金从现在的4万亿增长到/万亿元
完全是可能的。第三，1233额度有望
大幅提高，在全球大部分新兴市场，
海外投资者的占比都很高，比如，印
度、韩国股市，海外机构投资者规模
要占/-5，那么，只要额度进一步提
高，122投资规模超过4万亿元也是
可以期待的。
那么，机构投资者的资金规模

可以达到#万亿元，占比七成，从而
改变目前的投资者结构。如果在"年
至4-年的时间里解决这个问题，一
波全新的牛市是值得期待的。

本报记者 连建明

尽管中国A股市场机构投资者
队伍目前占比较低，但潜力很大，完
全有条件在相对不长的时间里大幅

提高机构投资者的比例。那么，投资
者结构调整的过程，有望迎来一波新
行情。

南玻拟12亿港元回购B股
股价与内在价值不符 投资价值被低估

! ! ! !本报讯 7记者 李辉8继长安汽
车7---'&"8和鲁泰 6（---0&'）后，南
玻 6（----4&）今天也发布了回购 &

亿股 9股计划。这是 6股市场今年
第三起 9股回购案，上市公司频繁
回购 9股颇值得市场关注。

日前停牌商讨回购 9 股方案
的南玻 6，今日复牌。公司计划回购
境内上市外资股（9股）股份不超过
&亿股，回购股份价格不高于 '港
元(股。按照本次计划最大回购 &亿
股计算，回购股份比例分别占公司
总股本的 +:'.5和 9 股股份的

&':&/5。按照最高回购价格和最大
回购股数计算，拟用于回购的资金
总额不超过 4&亿港元，折合人民币
+:00亿元。

南玻 6表示，人民币在资本项
目下不可自由兑换、9股市场整体
容量较小、9股市场投资机构有限
等原因，致使 9股市场长期处于低
迷状况。公司境内上市外资股“南玻
9”股价也持续走低，至 &-4&年 '

月 &+日，南玻 9股收盘价为 ":4+

港元(股，折合人民币 .:&&元(股，相
当于同日公司 6股收盘价 + 元(股

的 .':#+5。目前公司 9股静态市盈
率仅为 0:.倍。公司 9股股价的表
现与公司的内在价值以及行业龙头
地位不符，已经明显背离公司实际
的经营状况和盈利能力。
这次回购资金全部出自公司自

有资金，但管理层认为回购资金占
总资产和归属于母公司股东净资产
的比重分别为 ':/+5和 4.:4/5，回
购资金对公司的日常经营能力影响
不大，对公司不构成重大影响。&-44
年，公司经营性活动现金流净额为
4':#+亿元，截至 &-44年 4&月 /4

日，公司货币资金为 ':"'亿元。经
测算，预计回购后，年度每股收益增
加 -:-'元，增长率为 4-:"/5。

而上市公司对回购 9 股原因
的解释，普遍表示由于 9股股价的
表现与公司内在价值不符，公司的
投资价值被低估，不利于维护股东
利益。从财务角度出发，上市公司通
过回购股份并注销可以提升每股收
益，可增强投资者对公司的信心，以
达到支撑股价的目的。另外，也有分
析人士指出，由于 9股市场长期处
于低迷状况，其历史使命已经完成，
6股上市公司可以通过回购来解决
9股的历史遗留问题。
公司同日公告称，计划发行额

度为不超过 &&亿元人民币的短期
融资券。
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! ! ! !本报讯 （记者
许超声）自'月.日纳
入融资融券标的以
来，截至0月4/日，华
泰柏瑞沪深 /--;<2

日平均融资额达&&'/

万元，日均融券量达
4-+0万股，正迅速成
为;<2双融业务的主
力品种。
截至0月4/日，华

泰柏瑞沪深 /--;<2

融资买入量占其成交
金额的 .:""5，融券

卖出量占其成交金额为 ":"'5，
表明华泰柏瑞沪深 /--;<2正成
为投资者参与融资融券的极为重
要的优选工具之一。
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网上认购日7月23日
! ! ! !本报讯（记者 李辉）兖州煤业
7'--4##8昨日公告称，本次债券采
取分期发行的方式，公司&-4&年公
司债券（第一期）发行规模为"-亿
元。其中，品种一为"年期固定利率
品种，预设发行规模为&-亿元；品种
二为4-年期固定利率品种，预设发
行规模为/-亿元。本期债券票面利
率预设区间为：品种一的票面利率
预设区间为/:0"5,.:/"5；品种二
的票面利率预设区间为 .:"-5,

":4-5。本期债券采用单利按年计
息，不计复利。每年付息一次，到期
一次还本，最后一期利息随本金一

起支付。债券网上发行规模预设为
本期债券基本发行规模的4-5，即
品种一网上预设的发行规模为
&----万元，品种二网上预设的发行
规模为/----万元。本期债券品种一
的网上发行代码为“0"4++4”，简称
为“4&兖煤-4”；本期债券品种二的
网上发行代码为“0"4++&”，简称为
“4&兖煤-&”，网上认购日0月&/日。

公司的主体信用等级为666，
本期债券的信用等级为666。兖州
煤业表示，公司拟将本期债券募集
资金全部用于补充公司营运资金，
改善公司营运资金周转状况。
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! ! ! !近期个股风险
开始释放，中报“地
雷”引爆高市盈率
的中小市值品种补
跌，而酒类医药等
大牛股也出现强弩
之末，摇摇晃晃的
走势，未来是否出
现补跌调整引人关
注。从涨停个股看，
仍以超跌反弹、题
材股短炒为主，方
正证券认为，从盘
面来看，涨幅居前
的个股主要是一些
超跌股，且两市量
能大幅萎缩，这说
明市场做多热情并
不高，是短线反弹
的特征，因此接下
来市场进一步下跌
的风险并未解除。
近日市场走势主要
由市场情绪主导，
因此在箱体尚未被
击穿之前市场在此
位置构筑阶段性底
部的可能性依然存在。

尽管这几天大盘连续反弹，
昨天上涨至 &4#.:#.点，但短线
大盘能否继续走强，除量能外，关
键是热点能否成功转换并持续，
盘面特征显示，大盘上涨至少目
前还属技术性超跌反弹。欲知更
多详情，请关注宁夏卫视每个交
易日晚 +：--—4-：."的《证券之
夜》。 连建明
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