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之际，两市的成交额放大到接近千亿元，盘中震荡趋于频繁

，尤其是阶段性高位出现巨量阴线，难免使人联想到历史上

的天量天价之说，让人担忧。历史会否重演，构成头部？我

们认为，对于目前近千亿元的成交量不必过于紧张，这种量

价配合总体上属于正常的运行状态，虽然短期会有反复，但

在改写历史新高之前，蓄势震荡换手整理，将有利行情走得

更加稳健和久远。千亿元的成交额仅算是目前的巨量，以发

展的眼光看算不上是天量。来源：www.examda.com 市场规模

扩大 目前的近千亿成交额与几年前的近千亿成交额缺乏可比

性。市场规模扩大了，上市公司超过1300家，新的大盘股的

加盟，大秦铁路、中国银行、工商银行的成功上市，将市值

大幅增加。目前7万多亿元的市值比过去3万多亿元的市值增

加了1倍多。也就是说，尽管两者都是近千亿元的单日交易额

，但换手率并没有超过历史最高水平。退一步说，即使将来

换手率也随之提高，不能仅仅由于成交量扩大而简单地认为

是头部。此外，中国股市的特色是由于股权分置，近2/3的股

票未流通，股改进行到第60批，已完成股改或应进入股改程

序的家数超过91%，市值接近96%。随着股改的逐步收场，进

入全流通时代，"小非"、"大非"的陆续解禁，市场的流通规模

进一步扩大，也许将来单个市场的日常成交额就能达到千亿

元。来源：www.examda.com 市盈率尚属合理 从市盈率的角度

看，过去放出阶段性天量后股价往往走下坡路，当时股市处



于高位时的平均市盈率往往高达50倍甚至60倍，目前两市的

平均市盈率不足30倍，而上证50、上证180和沪深300的平均市

盈率不足20倍。考虑到2007年和2008年预期上市公司的经营水

平有望继续较大幅度地提高，同时又有优质资产注入和整体

上市等因素，其动态市盈率尚处于合理的范围。上市公司是

股市的基石，随着其治理水平的提高，回报率的增加，市盈

率究竟定位多少倍，可谓见仁见智，至少目前没有产生太多

的泡沫，成长蓝筹股有望继续得到机构投资者的青睐，未来

股指尚有不小的上升空间。 机构投资者队伍逐渐壮大 机构投

资者在市场中逐渐起着主导作用。在季度或年报公布之时，

人们特别关注基金的持仓状况，增仓或减仓的对象和比例等

等，他们投资理念和投资风格逐渐得到市场的认同。新基金

发行异常顺利，基民的积极性较高便是对机构投资者某种程

度上的认可，机构投资者对行情的脉络起着引导作用。尚主

席在第五届中小企业融资论坛上还强调继续加强机构投资者

队伍的建设。由于人民币的持续稳步地升值，中国未来仍然

保持较高的经济增长速度，市场的资金面十分宽裕，目前中

外机构多数看好未来的A股市场。 不必仅盯着成交量 价量关

系确实是研判行情趋势或拐点的重要依据之一，历史上它也

曾发挥着较重要的参考作用。我们认为千亿元的成交额不会

是天量，天量也未必是天价。2007年将会有一系列新的记录

诞生。除了成交量之外，还要关心宏观经济形势，涉及到证

券市场直接和间接的政策措施和法规、交易制度以及上市公

司的经营状况等等。千亿元的成交量值得关注，也别把它太

当回事。随着2007年股指期货等新的衍生产品问世，中国证

券市场将越来越受到全球关注。来源：www.examda.com
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