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阴十字星凸现市场谨慎
周四A股市场呈现冲高遇阻震荡蓄势走势，个股仍然是同涨同落，热点仍不明显，只是下午期货概念、有色金属表现稍微突出一些。截至收盘，上证综指收市报2901.85点，下跌0.11%，成交707.9亿；深证成指收市报9999.66点，上涨0.18%，成交378.6亿，两市共成交1086.5亿。
近几天来，虽然就整个市场格局来说，并没有发生太大的变化，但是就市场买卖力量的对比来说，却是出现了某些“异动”。数据显示，在一些机构的席位上出现了比较多的净买入。另外，封闭式基金也买盘明显放大，相关资料显示主要买家来自于合资证券公司的席位。种种迹象表明，在股指回落到3000点以后，来自各方面的买盘力量在增加。虽然，这种增加显得比较温和，因此尚无力由此引发股市的大幅上涨，但毕竟对改变市场的疲弱局面，还是有所帮助的。技术上看，目前大盘站稳5日、10日均线，短期均线有望形成金叉，日线阴十字星凸现市场谨慎。
消息面上，中国证监会发行审核委员会昨日公告称，将于6月30日审核光大证券IPO申请，光大证券有望成为继中信证券后的第二家IPO上市券商。各地证监局总动员 严防“大股东资金占用”反弹，表示将逐步建立根除资金占用的长效机制，给投资者一个真实的、高回报的、有可持续发展能力的上市公司。台湾行政当局26日通过“开放台湾地区办理人民币现钞买卖业务”案，将自６月３０日开始受理岛内金融机构及外币收兑处申办人民币兑换业务，以方便大陆旅游者来台换取新台币使用。大陆QDII可间接投资台湾市场。26日纽约商品交易所８月份交货的轻质原油期货价格开盘后一度攀至每桶138.95美元，比前一个交易日大幅上涨了4.4美元。伦敦股市暴跌2.61%，美国股市各主要指数暴跌3%。
又到周末，周线能否收阳非常关键。由于周四已经出现了整理，估计这种局面还会维持。沪市需要确认收复2900点的可靠性，深市则需要真正收复10000点。只有在这样两个整数关为站稳了，后市才有机会继续上行。原油期货价格暴涨4.4美元，伦敦股市暴跌2.61%，美国股市各主要指数暴跌3%，道指创出21个月的新低。可能对投资者产生重要的心理影响。光大证券将IPO上会，关注券商参股券商板块。谨慎对待反弹行情，大幅震荡在所难免，警惕，若盘中出现上涨不宜追涨。

证券公司IPO停顿5年之后重新启动
证券公司IPO在停顿了五年多之后重新启动。中国证监会发行审核委员会昨日公告称，将于6月30日审核光大证券IPO申请，光大证券有望成为继中信证券后的第二家IPO上市券商。

　　光大证券预披露的招股说明书显示，公司本次拟发行不超过5.2亿股，不超过发行后总股本的15.21%。光大证券计划运用本次募集资金通过增设和收购方式，增加证券营业网点，使营业部数量增至100家以上，募集资金还将用于发展直接股权投资业务和开展境外业务，以及扩大公司投资银行业务和自营证券投资业务规模、开展融资融券业务和股指期货投资业务等创新业务上。

　　资料显示，光大证券发行前每股净资产为3.45元，拥有76家营业部、18家服务部。2007年营业收入、净利润、净资产、净资本等多项指标的排名位居前10名。公司去年实现净利润46.86亿元，每股收益1.70元。中国光大集团和中国光大控股有限公司分别持有光大证券40.92%和39.31%的股权。

　　2003年初，中信证券作为首家IPO券商登陆A股市场，自此之后，券商IPO进入停顿阶段。而在长达三年的券商综合治理于去年收官后，管理层将支持优质证券公司公开发行上市，增强资本实力作为了工作重点之一。中国证监会主席尚福林就曾多次表示，支持优质证券公司公开发行上市，并允许具备条件的公司探索集团化、专业化经营管理，券商IPO首单争夺随之进入白热化。光大证券的上会，宣告本次上市竞赛的结果初见分晓。

　　业内人士指出，光大证券的上会意味着券商IPO上市融资的渠道再度打开，优质券商得到了新的发展机遇。国泰君安研究所分析师梁静预计，随着券商IPO上市潮拉开帷幕，证券公司的新一轮资本竞赛即将展开，而券商板块的整体资本实力也有望得到进一步加强。

或到阶段底部 保险资金纷纷战略加仓
记者获悉，几家大的保险机构在上周股市创出新低后，纷纷进行战略性加仓，将适量的保险资金投入开放式和封闭式基金。　　

　　险资收益率仅1.2%

　　根据保监会发布的权威信息，今年一季度保险资金股票股权投资3477.9亿元，占比13.1%，证券投资基金2202.1亿元，占比8.3%。1-3月份保险公司共实现资金运用收益311.3亿元，仅占去年全年保险资金运用收益的11%，平均收益率为1.2%。

　　根据三家上市保险公司披露的季报显示，中国太保一季度实现净利润18.19亿，同比增长14.1%。但太保披露的“公允价值变动收益/（损失）”科目中，2007年一季度有5.13亿浮盈，而2008年一季度则产生4.16亿浮亏，这主要是由“交易类股票”在股市上涨和下跌的过程中产生的浮盈和浮亏。为了弥补巨大的浮亏，太保一季度抛售了大量股票，使其已实现的“投资收益”由去年同期的39.52亿元大涨至69.91亿元，实现了超过30亿元的股票盈利。

　　中国人寿由于一季度减持股票力度并不大，使得许多浮盈缩水。中金公司一份研究报告称，中国人寿“2008 年第一季度净利润仅占我们预测的2008 年全年总利润的18.1％”。报告称，目前，中国人寿和平安的交易类股票的占比远比太保要高，这些股票一季度浮亏较大。　　

　　高抛低吸做业绩

　　“在如此弱势的环境下，要想取得不是太难看的业绩，抓住时机，高抛低吸做行情，不失为保险资金的战略战术。”业界人士分析道。

　　据悉，上周五，股市创出了2695点新低，一向谨慎的保险资金，积极追加了开放式基金和贴现率高企的封闭式基金，其中国寿投入的资金量最大。

　　不过，在弱势加仓也冒了很大风险，本周一股市就很不给情面，把刚投入的保险资金套牢。

　　但保险资金认为目前大市已到阶段性底部。“我们没有走，而是在2800点附近又加了些仓位，现在看起来，还是相对谨慎有效的。”一位保险资产管理公司有关人员告诉记者。

　　还会买错杀股

　　事实也是如此，保险资金有大把的资金抄底。据记者了解，目前保险资金的股票基金仓位并不是太重，不到50%。

　　除了买基金，“我们还是选择有投资价值的股票，尤其是弱势中被错杀的股票和基金，会积极买进，持有一段时间后，根据情况再抛出，赚取差价。从相对短期看，目前股市在现在区间或许找到技术支撑位。”一位保险资产管理公司的专家说。

各地证监局总动员 严防“大股东资金占用”反弹
日前，广东、北京、河北、重庆、宁波、黑龙江、新疆、大连、安徽等地证监局，分别召开防止大股东占用上市公司资金问题反弹专项工作会议，对各辖区内上市公司资金占用自查自纠工作作了具体部署。各地证监局表示将逐步建立根除资金占用的长效机制，给投资者一个真实的、高回报的、有可持续发展能力的上市公司  

　
台下周一起受理人民币兑换
大陆QDII可间接投资台湾市场 

　　新华社北京６月２６日电　台北消息：台湾行政当局２６日通过“开放台湾地区办理人民币现钞买卖业务”案，将自６月３０日开始受理岛内金融机构及外币收兑处申办人民币兑换业务，以方便大陆旅游者来台换取新台币使用。

　　根据台湾金融部门制定的办法，任何自然人都可以兑换人民币，每人每次不得超过人民币２万元。

　　据介绍，本月１２日，台湾立法机构三读通过“两岸人民关系条例”第三十八条及九十二条，允许人民币在台兑换。台金融主管部门也已制定了人民币在台湾地区管理及清算的具体办法。

　　台有关机构负责人表示，开放台湾地区进行人民币买卖主要是为大陆旅客提供方便。至于２万元人民币的限额，将来必要时可作调整。

　　台湾行政当局当天还宣布第一批五项两岸金融松绑利多，其中包括取消外资需出具资金非来自大陆地区的声明规定，大陆ＱＤＩＩ（合格境内机构投资者）即可透过间接方式投资台湾市场。

　　获得通过的调整两岸证券投资方案短期计划包括：开放台港ＥＴＦ相互挂牌、有限度开放香港交易所挂牌企业得来台第二上市（柜）、放宽基金投资涉陆股之海外投资限制，及开放赴大陆投资证券期货业。
纽约市场油价大幅反弹

据新华社纽约６月２６日电 受欧佩克轮值主席预计国际油价仍将走高以及利比亚国家石油公司威胁减产的消息影响，２６日纽约商品交易所８月份交货的轻质原油期货价格开盘后一度攀至每桶１３８．９５美元，比前一个交易日大幅上涨了４．４美元。
美国股市暴跌3%、伦敦股市暴跌2.61%
银行股暴跌致使２６日伦敦股市损失惨重，《金融时报》１００种股票平均价格指数最终报收５５１８.２点，比前一交易日回落了１４７.９点，跌幅高达２.６１％。 
    除能源股有微幅上涨外，其他行业的股价几乎全军覆没。该风向标指数下滑到了近３个月以来的最低点，从今年年初到现在，该指数的跌幅已累计达１４％左右。 
    此间分析师表示，这并没有出乎市场的预料，而是充分反映出投资者对英国经济走势的阴郁情绪和巨大担忧。美国投行高盛再次流露出对银行股下滑的恐惧，极大挫伤了广大投资者的投资信心，全球金融股都被无情打入了冷宫。 
    英格兰银行行长默文·金当日的一番讲话也在很大程度上加深了投资者的悲观情绪，他认为，英国经济出现了滑坡，在此过程不得不承受通货膨胀压力的增加，高涨的食品和能源价将毫不留情地将英国今年的通货膨胀率推高至４％以上。 
    虽然他满怀信心地表示，到明年或稍晚些，英国的通货膨胀率还将回落到２％的目标水平，但是伦敦股市却没能阴转晴，乌云继续笼罩在它的上空。     昨日，巴克莱银行引领银行股上涨，今日却是各银行中跌幅最大，为８.２３％。渣打银行下跌７.３９％，劳埃德信托储蓄银行下滑６.６２％，其他银行如联合莱斯特银行和哈里法克斯银行的跌幅都在５％以上。 
    此间分析师认为，在受到如此重创后，各大银行的减值还将进一步扩大，银行股的萎靡状态也将维持较长一段时间。 
    最具戏剧性的非伦敦证券交易所莫属了，昨日它是风向标指数涨幅排行榜的领军羊，今日却成了最大的输家，跌幅高达１２.９７％。该交易所宣布，计划与著名投行雷曼兄弟共同成立一个泛欧交易平台，但是交易员怀疑这有投机的成分在其中。 
    同样经历大转弯的还有英国航空公司，当日遭受了７.７５％的跌幅，主要是因为原油价格的上涨。跟随银行股暴跌步伐的还有房产股，英国最大的房地产开发商柿子公司股价下跌１０.９１％。 
    虽然金属价格有所上涨，但是矿业股却没有应声走高。澳大利亚必和集团和瑞士Xstrata公司各自下跌２.７％，澳大利亚必和必拓集团下滑２.５％。
    当日，欧洲其他两大主要股指也未能逃脱暴跌的厄运。法国巴黎股市ＣＡＣ４０指数以４４２６.１９点收盘，比前一交易日下降１１０.１点，跌幅为２.４３％。德国法兰克福股市ＤＡＸ指数以６４５９.６点收盘，比前一交易日下滑１５８.２４点，跌幅为２.３９％。
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煤价屡创新高 发改委“限价令”或难实施
国际航空运输协会（IATA）日前在澳门举办世界巡展，与会者认同国际航协的一个基本判断，即2010年起，国际航空运输中心将从北美转向中国。
与会人士认为，高油价将导致航空公司汰弱留强，中国将成为国际航空运输中心，而澳门航空业发展也有诸多有利因素。
IATA北亚地区副总裁张保建表示，今年以来国际航空运输界受高油价冲击经营艰难，但得益于中国政府对油价的干预及人民币升值，中国内地航空公司盈利尚可。不过油价上涨是大势所趋，内地航空公司下半年也将面临挑战。在货运方面，目前全世界52%的货运量与中国有关，但内地货机数量、货运能力仍很薄弱，尚不能适应国际航空运输中心的需要。
他介绍，去年全球航空业盈利56亿美元，而今年因油价上涨需额外支出的费用就高达200——600亿美元。“预计不少航空公司将倒闭或被兼并，欧洲明年可能只剩下５家航空公司。”
张保建认为两岸直航对澳门影响有限，澳门航空市场前景看好。一方面台湾中转客人占澳门机场客运量的比重持续下降；另一方面，澳门在博彩旅游会展业方面的吸引力不断提高，旅客趋于多元化。特别是澳门积极开放航空市场，降低门槛吸引航空公司来澳开辟航线的进取心态，加上港珠澳大桥开通的前景，均有利于澳门航空业的长远发展。国内煤炭现货交易价将与国际煤价持平甚至反超的趋势明显
　　虽然上周四国家发改委对电煤出矿价进行了临时性价格干预，但是，中转地秦皇岛等地的煤炭市场价格还是创出了连续七周新高，广州港煤价更是接近国际煤价。对此，上海证券报记者经多方调研后发现，国内煤炭供需偏紧的现状并无实质性改观，短期内煤价仍存在上涨压力，国内煤炭现货交易价将与国际煤炭价格持平甚至反超的趋势非常明显。
　　尤其值得注意的是，虽然在通货膨胀以及电力供应的压力之下，政府已经对煤价进行了干预性调控，但是，调控政策的落实，可能遭遇"打折"的尴尬。
　　秦皇岛煤价屡创新高就在本周一（6月23日），"山西大同优混煤（6000大卡/千克）平仓价又上涨了50元/吨，最高达到930元/吨。"山西某煤炭公司老板告诉上海证券报记者。事实上，这已是煤炭价格连续七周上涨并一路创出新高。
　　记者在采访中了解，煤炭中转地秦皇岛煤炭价格上涨并创出新高始于5月12日，此后每周一涨并屡创新高。根据煤炭市场网的统计，当日秦皇岛大同优混平仓价报于670至690元/吨、山西优混625至645元/吨、普通混煤415至425元/吨、山西大混545至555元/吨、普通混煤480至495元/吨。
　　而截至本周一，秦皇岛煤炭价格又普涨了50元/吨左右，上述煤种平仓价格分别报收于910至930元/吨、850至870元/吨、570至590元/吨、765至785元/吨、660至680元/吨。
　　就在上周四（6月19日），国家发改委发文要求，自2008年6月20起至2008年12月31日，对全国发电用煤实施临时价格干预措施，干预期间全国煤炭发电用煤的出矿价（车板价）一律不得超过2008年6月19日实际结算价格。
　　"通过上述5、6月报价数据计算，在仅仅一个月的时间内，秦皇岛煤炭价格已经上涨了34.8%。"山西证券煤炭研究员张红兵向上海证券报表示，事实上，今年以来煤炭价格的加速上涨，大大超出年初业内人士的意料。
　　"本轮煤炭价格上涨始于2007年7月份，当时煤炭供应趋紧，6000大卡山西优混煤从每吨490元至500元一路小步上扬。"一位煤炭企业老总告诉记者，由此2008年煤炭订货会上电企几乎没有太多坚持，长协电煤轻易获得平均10%的涨幅。
　　紧接着，2008年1、2月份，南方雪灾，电煤供应更紧，动力煤市场价普遍每吨涨了100元。发热量6000大卡山西优混从每吨550元左右（2007年12月底至今年1月初）涨到655元至670元（2月4日）。3月，进入电煤淡季，电煤每吨价格下调5至10元。但是，仅仅20天后，电煤价格出现淡季上扬。电煤价格6个月内涨了近70%，使得市场交易价与长协合同价差距越拉越大。
　　国内煤价逼近国际水平"我个人认为，当国内煤价与国际煤价接轨后，可能才算是涨到位。"山西某煤炭公司老板分析认为。
　　根据环球煤炭电子平台globalCOAL NEWC公布的指数，从澳大利亚纽卡斯尔港口发运的电煤价格在6月20日虽然也创出新高，达到了162.66美元/吨，较此前新高159.10美元/吨上涨了3.56美元，但其涨幅明显小于国内。若按1:6.87汇率折算，国际煤价约在1117元/吨左右。
　　记者注意到，就在煤价上涨之际，国内沿海运费也在增长，这使得国内部分地区的煤价已接近国际煤价。
　　记者从上海航运交易所、广东煤炭运销协会了解到，6月初（6月4日）秦皇岛-广州（4万至5万载重吨）平均运费为160元/吨、秦皇岛-上海（2万至3万载重吨）平均运费为125元/吨。"虽然在6月11日大部分沿海煤炭运输航线运价出现回落，（其中秦皇岛-广州和秦皇岛-上海两条航线煤炭市场平均运价分别为155元／吨、121元／吨），但仍是高位运行。"一位业内人士说。
　　即使按最近回落后的运费价格计算，"广州港的煤炭价格到港价也达到1080元/吨左右，已经接近国际煤价。"广东煤炭运销协会一位工作人员告诉记者。
　　而据华南煤炭交易中心给出的广州港内贸煤炭交易指导价（6月23日），其中内蒙块煤（6000大卡/千克）达1356元/吨，实际上已经反超国际煤价。
　　但是，"国际煤价加上运费，还是要高一些，大约每吨至少在10美元。"平安证券煤炭研究员陈亮说。另据了解，本周国际煤价又有所上涨，已达167美元/吨左右。
　　山西坑口价"零增长""煤炭企业都说自己的坑口价没怎么涨，而从数据来看似乎真是如此。"一位刚刚从山西回来的业内人士告诉记者。对此，记者查找煤炭交易网的数据进行抽样分析后，得出了与上述情况一致的结论，即4、5月份山西部分地区煤炭坑口价几近"零增长"。
　　以山西为例，记者抽样调查了4月初至5月底四处煤炭报价。其中，太原清徐（1/2不粘煤精煤6000大卡/千克）660元/吨；晋中左权县（气肥煤洗精煤6500大卡/千克）700至1270元/吨；晋中灵石县（肥煤精煤5500大卡/千克）1103.49元/吨；长治（三元煤业贫瘦煤喷吹煤7000大卡/千克）780元/吨。
　　除晋中灵石县价格略有上涨外，上述其他三地煤炭报价均是"原地踏步"。这一现象与中转地煤价快速上涨形成显明反差。
　　由此引发出一个现象，即坑口价与中转价之差。而事实上，坑口价与中转价之间看上去很大的利差，对于门外人而言，却难于染指。"现在不好弄，我们自己都不敢下手。"当记者以生意人身份与多位山西煤炭商及运销商私聊时，他们均表示目前贩煤无利可图。
　　电力企业一位人士透露，表面上坑口价没上涨，实际上运输环节上的代办费近两个月涨了200元/吨左右，"这些都导致中转地煤价持续上涨。"对此，另一位山西煤炭贸易商表示，虽然目前煤价涨得已经很高了，但煤还是不够，运力也不足，价格还得涨。据其透露，他直接和煤企有关联，大家都知道市场煤价多少，说涨就涨。
　　该贸易商的话恰恰反映出目前市场的特征，即在煤炭供需矛盾的局面下，煤炭供应方（包括煤炭企业，也包括运输企业等）在控制着价格，无论是坑口价，还是代办费，煤价上涨的差价都留在了这些环节之中。
　　而日前国家发改委出台的干预政策仅仅是对煤炭企业的出矿价做了限制，其他环节并没有进行干预，这就导致煤炭现货市场交易价格还会"随心所欲"，且电厂计划量外需求仍会刺激煤价上涨。
　　由此可见，秦皇岛等中转地的煤炭价格，是真正反映煤炭市场状况的指标。相反，坑口价的涨幅并不是市场真实情况的坐标，其变动对于分析整个煤炭市场价值有限。
　　供需偏紧现状短期难改"事实上，国际煤价仅是参照价，中国国内煤价主要取决于国内煤炭需求。"民族证券煤炭研究员李晶向上海证券报表示，短期内国内煤炭供需关系很难改变，并且夏季煤炭需求高峰期还没有体现出来，因此，即使国内煤价与国际煤价拉平，也并不意味着见顶。
　　"现在都在保电煤，计划不好做。"某山西贸易商告诉记者。记者从山西等煤炭市场了解到，目前整个煤炭市场供应的确非常紧张，一般的煤炭交易难于实现。
　　"政府对电煤价格临时性干预表明此前缓解供应紧张的政策已失效，也表明中国煤炭供应紧张的局面短期内难以缓解。"东方证券煤炭行业首席分析师王帅说。
　　他进一步指出，目前秦皇岛等中转地煤炭市场价格增长很快，虽然预期未来其涨幅会减缓，但国内煤价反超国际煤价的可能性非常大。
　　王帅还认为，受国际原油价格上涨，越南、印尼、南非等国煤炭出口减少等因素影响，全球煤炭供需形势紧张，国际煤价受国内煤价上涨的"暗作用"，可能继续上涨。
　　"去年上半年，国内煤价曾高于国际煤价，因此，认为国内煤价与国际煤价接轨后价格才涨到位的分析站不住脚。"煤炭业资深专家李朝林也表示，就目前情况来看，国内煤价反超国际煤价可能性很大。
　　记者在调查采访中获悉，就在6月中旬，在广东省海上南北航线煤炭运输工作座谈会上，广东省煤炭行业专家分析指出，下半年煤炭价格将维持高位，部分品种尤其是优质动力煤、无烟煤，价格将继续走高。同时，广东的进口煤数量将有所下降，预计全年减少600万吨，这也将刺激需求，推高国内煤炭价格。
　　防止价格干预作用打折虽然在通货膨胀以及电力供应的压力下，政府近日上调油价、电价，并限制煤价，但是，对于煤价的调控政策落实却可能打折扣。
　　"在通胀压力很大的情况下，政府采用上述非常手段是可以理解的，长远来看，也利于理顺能源价格。"一位业内人士表示，但从目前市场情况来看，价格干预未能完全抑制市场上煤价的上涨。相反，煤炭市场交易价涨幅更猛。
　　对此，山西证券煤炭研究员张红兵向上海证券报表示，小煤矿分散、数量众多，煤炭出矿价与电厂之间环节等因素都会使干预政策打折扣。
　　"煤炭市场已经放开，价格是管不住的。"某国企煤炭企业负责人私下向记者表示，国内煤炭央企主要就是中煤和神华，其产量只占全国的15%，对全国价格的影响力有限。而众多的民营小煤矿非常分散，难以进行价格管理。
　　另外，煤炭业资深专家李朝林也直言，价格干预最终将导致"双轨"制畸形发展。"不排除极个别电力企业会进行煤炭交易，将政策性供应低价煤按照市场价卖出，隐匿获得利润，然后从市场上购买高价煤炭，却又回头向政府喊冤。"值得注意的是，业内人士对于电力企业的亏损也持不同看法，李朝林更认为，五大电企亏损主因在内耗（即发电效益低），以及电网垄断利益所致，价格干预帮助不大。
风险提示：本刊观点仅供参考，由此入市，风险自负。本刊内容基于有关公开资料，但不保证所使用公开资料的准确性和完整性，也不承担因使用本刊而产生的任何责任。在本公司及其研究员知情的范围内，本公司及其研究员以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券不存在利害关系。
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