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上海家化集团董事长
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寻找创业板大涨的理由

证券时报记者 胡学文

如果在去年底买入创业板 ETF

持有至今，足以让你乐开了花。 自去

年 12 月 4 日创下 585.44 点低点以

来， 创业板指涨幅已接近 70%， 逼近

1000 点。 而同期上证综指、中小板指

涨幅仅为 15%、33%左右。

创业板指缘何大涨？ 未来走势又

将如何演绎？

一般来说，实实在在的业绩增长，

才是股价上涨的坚实理由和基础。 但

是就创业板而言，在其指数大涨的背

后，公司整体业绩“跟不上趟”的现象

却十分明显。 深交所数据显示，去年

深市上市公司平均净利润出现自

2009 年以来的首次下降，其中创业板

下降 8.34%。 而今年一季度，创业板净

利润同比又微降 1.26%。 在这种情况

下，创业板指“高歌猛进”着实让一些

市场人士捏了一把汗。

不得不承认， 在这一轮创业板指上

涨过程中，踩准了节奏的社保、合格境外

机构投资者（QFII）、基金等机构，包括

王亚伟等投资人士都收益不菲， 但缺乏

坚实业绩支撑的创业板指大幅上涨，多

少涨得让人有些心里不踏实。 难道因为

创业板比主板、 中小板平均净利润同比

下降的幅度小一些， 就可以成为其大涨

的理由么？

当然，在创业板整体业绩依然未有

太大起色的大环境中，也不乏公司脱颖

而出。 按照创业板个股流通市值权重来

分，一季度创业板指权重前 25%个股整

体业绩增长达到了 56.58%。这一数据有

力地佐证了创业板公司业绩两极分化

之严重。 但大涨的洪流中，不乏浑水摸

鱼者。

事实上，估值理由也不见得多有力。

我们看到， 股价持续上涨已经吹大了估

值的泡泡，创业板平均 40 倍的市盈率相

较于去年 12 月的 28 倍市盈率已有明显

提升。而接下来的诸多因素，如创业板限

售股减持、获利资金了结，以及首次公开

募股（IPO）重新开闸、预期的批量发行

等，都可能给股价带来下行压力。

而剩下的高送转等概念理由也只是

一时之风。 由此可见， 本轮创业板指大

涨，更多的理由还是经济转型大背景下，

资金对新兴产业股票的追捧。长期来看，

在全球和国内经济整体增速放缓且复苏

乏力的背景下，传统产业被迫升级转型，

创业板活跃依然可期， 但暗藏其中的结

构性风险或许已经逼近。

动漫产业：集万千宠爱于一身的“阿斗”

美国梦工场出品的《疯狂原始人》在国内上映迎来一片叫好，却也引发了业内对国内动漫产业发展的反思。 为支持动漫产业发展，政府对动漫

企业的财政支持年均达十几亿元。 虽集万千宠爱于一身，但动漫产业仍扶不起。 中国的动漫产业到底怎么了？
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海南国际旅游岛抢食境外高端消费蛋糕

2009

年底，海南国际旅游岛建设上升为国家战略，这是个包含现代服务业、生态文明建设、热带农业等在内的系统工程，不过外界最关注的还是

消费领域，海南意欲成为全国的后花园、消费集散地，而分流境外消费的战略，正在起步。
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强势行情

引爆信息设备股两融交易
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汪洋会见巴菲特

评论之二

坚决将“水货” 公司挡在市场门外

证券时报记者 郑晓波

在素有“购物天堂” 之称的香港，

消费者在商场购物不用太担心买到假

货，引得内地客趋之若鹜；反观内地，

即便是在豪华购物场所， 也得时常提

防遇到“李鬼” ，越贵的东西买回来越

不放心。这是因为在香港，产品进入商

场或超市具有严格的流程， 惩戒售卖

假货也有严厉的措施， 而内地则往往

缺乏相应流程机制， 惩戒措施也不够

严格。

股市亦是如此， 投资者也担心买

到“水货” 。A 股市场已有一整套发行

制度， 但其完备程度和震慑力尚不足

以保证把伪劣企业都挡在市场之外。

近年来，胜景山河、绿大地、万福生科

等造假上市案屡屡发生， 一些公司上

市之后就业绩变脸， 实在让投资者难

以心安。

有观点认为，A 股市场熊长牛短，

很重要的一个原因在于上市公司质地

不能让人信服。这种说法不无道理。试

想，一个个包装得美轮美奂的“水货”

公司堂而皇之进入市场， 圈了一大笔

钱后， 就原形毕露， 怎能让投资者放

心？ 怎能发挥资源优化配置功能？

当前， 我国资本市场承载着推动

经济转型升级、驱动创新、培育新增长

点等重任。 若要进一步发展壮大资本

市场，更好服务实体经济，就必须完善

新股发行制度，坚决对“水货” 公司说

“不” 。

事实上，自 2009 年以来，围绕新

股发行制度， 监管层先后启动了三轮

改革，推出了数十项措施。应当说几轮

改革下来，取得了一定成效，但也不能

否认仍有一些核心问题有待解决。 今

年初， 证监会启动新股发行在审企业

财务专项检查， 希望通过检查来纠偏

纠错，清除拟上市企业队伍中的“劣

质产品” 。 然而，财务检查时间长、成

本高，并非常规手段和长久之计。

经过前几轮新股发行制度改革摸

索实践， 市场化和去行政化的改革方

向逐步明晰，并达成共识。以信息披露

为中心，推动各市场主体归位尽责，加

大对信息披露责任追究力度的改革路

径也已明确，并开始发挥积极作用。

为进一步从源头上杜绝“水货”

公司混进市场， 应抓住当前新股发行空

窗期的有利时机， 尽快启动新一轮发行

制度改革，紧紧围绕“事前把关、事后严

惩” 两个要点，在发行审核上强化中介

机构责任，在事后监督上加大惩处力度。

首先，继续优化信披内容，强化信披

责任。 在淡化对拟上市企业盈利能力判

断的同时， 必须加大对违法违规者的惩

戒力度。 监管部门日前对万福生科造假

上市案作出史上最严厉的处罚， 对尚未

上市问题即被曝光的河南天丰立案调

查， 就是要以此类案例为标杆， 立威树

信，严惩造假者，让造假者望而生畏，知

难而退。 （下转 A2版）

七国集团对日元贬值的“容忍” 给日元继续走低提供了理由。 在昨日

的亚洲交易时段，美元兑日元汇率一度突破 102 大关，日本股市也涨

声一片，创五年半新高。
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李克强:以简政放权稳增长推转型促就业
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乘用车胎上市公司

过得很滋润
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拟上市银行盈利参差不齐

平台贷房贷依旧凶猛
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60后银行家走到台前
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4月工业增加值增9.3%
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