
证券代码 证券简称

涨跌幅

（％）

事件 内容 所属行业

股东或高管

持股变化

３０００５２．ＳＺ

中青宝

６８９．１３

收购资产

４．４

亿元收购两家手游公司 软件和信息技术服务业

０００４０３．ＳＺ *ＳＴ

生化

４４８．９３

恢复上市 医药

００２１４８．ＳＺ

北纬通信

４０７．６７

定向增发 投资手机游戏等项目

电信

、

广播电视和卫星传输

服务

减持

３００２２６．ＳＺ

上海钢联

３４４．６６

无 无 互联网和相关服务 减持

０００６８１．ＳＺ

远东股份

３２４．２４

资产重组

定向增发收购两家互联网文化创意

企业

互联网文化创意 减持

３０００２７．ＳＺ

华谊兄弟

３１４．６８

收购资产

２．５２

亿元收购浙江常升影视制作

公司

广播

、

电视

、

电影和影视录

音制作

减持

３００３１５．ＳＺ

掌趣科技

２９４．７５

筹划重大资

产重组事项

尚未公告

软件和信息技术服务

（

手

游

）

减持

０００６２２．ＳＺ

岳阳恒立

２８７．５０

资产重组 定向增发收购水电类资产 电力

３０００５９．ＳＺ

东方财富

２７６．１６

无 无 互联网

００２２６１．ＳＺ

拓维信息

２７０．４５

无 无

软件和信息技术服务

（

手

游

）

００２０７１．ＳＺ

江苏宏宝

２６４．１３

借壳上市

长城影视拟通过资产置换和定向增

发实现借壳上市

电视剧制作和发行

３０００１４．ＳＺ

亿纬锂能

２５８．９０

无 无

锂离子电池和锂锰电池生

产和销售

减持

００２６１８．ＳＺ

丹邦科技

２５５．６７

定向增发

拟定向增发募资

６

亿元

，

投入

“

微电

子级高性能聚酰亚胺

（

ＰＩ

）

研发与产

业化

”

项目

计算机

、

通信和其他电子设

备制造

减持

３０００７１．ＳＺ

华谊嘉信

２５０．４４

定向增发 定向增发收购

３

家广告公司股权 营销服务 减持

６００４３３．ＳＨ

冠豪高新

２５０．２１

筹划重大事

项

尚未公告 造纸及纸制品生产销售 增持

３００２０５．ＳＺ

天喻信息

２４６．３５

无 无

计算机

、

通信和其他电子设

备制造

减持

３００００２．ＳＺ

神州泰岳

２４５．８５

收购资产

定向增发

＋

现金

，

收购天津壳木软件

有限责任公司股权

软件和信息技术服务

０００９７７．ＳＺ

浪潮信息

２３７．６４

定向增发 投资大数据一体机产业化等项目

计算机

、

通信和其他电子设

备制造

００２０９５．ＳＺ

生意宝

２３３．１４

无 无 互联网和相关服务 减持

３００１３３．ＳＺ

华策影视

２３２．５１

收购资产

定向增发

＋

现金

，

收购上海克顿文化

传媒有限公司

广播

、

电视

、

电影和影视录

音制作

减持

０００５５５．ＳＺ *ＳＴ

太光

２３１．９７

借壳上市 神州数码旗下的神州信息借壳上市 软件和信息技术服务

３０００１７．ＳＺ

网宿科技

２２９．３６

无 无 软件和信息技术服务 减持

００２４００．ＳＺ

省广股份

２２７．８４

筹划重大资

产重组

尚未公告 广告 减持

００２４１６．ＳＺ

爱施德

２２７．１１

无 无

批发

（

开拓移动互联网业

务

）

减持

３０００５１．ＳＺ

三五互联

２２６．３０

资产重组 定向增发收购福州中金在线 软件和信息技术服务 减持

３００１０４．ＳＺ

乐视网

２２２．３９

筹划重大资

产重组

尚未公告 互联网和相关服务

６００８２２．ＳＨ

上海物贸

２１６．４４

无 无 批发

（

上海自贸区概念

）

６００６３３．ＳＨ

浙报传媒

２１３．４０

收购资产

定向增发

２５

亿元收购盛大娱乐旗

下的杭州边锋和上海浩方公司

新闻和出版

（

介入新媒体

）

增持

６００５３６．ＳＨ

中国软件

２１２．４３

无 无 软件和信息技术服务

３００１４８．ＳＺ

天舟文化

２１０．４９

收购资产

定向增发

＋

现金

，

收购北京神奇时代

网络有限公司

１００％

股权

新闻和出版

（

介入手游

）

减持

６００７７１．ＳＨ

广誉远

２０６．０６

债务重组

长城资产管理公司减让

４．７

亿元债

务

医药
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从产能周期

看白酒股的下跌

高兴

白酒股这个前两年经常出现“喝酒吃药”

行情的板块之一，本周创下3年多来的新低。 白

酒行业领头羊贵州茅台周一跌停创3年来新

低，周二盘中刷新低点；五粮液股价创下4年来

新低。

从走势看，今年是白酒股的低迷期，今年以

来贵州茅台跌26%，已属较少的跌幅，五粮液跌

31%、泸州老窖跌34%、古井贡跌近38%，山西汾

酒、酒鬼酒跌幅更是逼近50%。

市场对白酒股票是否到了谷底还有分歧，

贵州茅台的跌停也引发投资人士的网络口水

战。 私募投资人士但斌微博上打赌说“一年内

如茅台涨不到300元，我请客” ，又称自己是“在

上甘岭上奋战” 。 贵州茅台现在股价是150元，

意味着一年股价要翻倍。 这显示了部分投资者

对白酒龙头股的信心， 也显示了过去几年形成

的习惯性看法湮没在对行业周期性的淡忘中。

一个行业，如果持续红火5年以上，就足够

让人忘记其周期性， 特别是白酒这类消费品种

本身周期性不够明显， 又何况白酒行业的这一

轮好日子还远远不止5年。那么白酒行业有没有

周期？不但有，而且有着清晰的从产能不足到产

能严重过剩再到产能下降再到产能严重过剩的

周期， 投资人如果不能看到或无视这种行业周

期，就陷入事件性的观察中，很难解释为什么股

票跑输那么多行业，为什么远远跑输大盘。

白酒行业的繁荣， 特别是高端白酒的业绩

高速增长持续了10年， 但这之前经历了一轮产

能周期， 这10年正是产能回升、 利润大增的10

年。上一轮周期，1997年白酒行业形成严重产能

泡沫， 之后白酒产量从800多万吨持续下降到

2003年的330万吨，到达周期底部，然后触底回

升才有最近这黄金10年。 新一轮产能泡沫数年

前已现端倪，国家发改委2011年修订《产业结

构调整指导目录》就将白酒产业列为限制类产

业，禁止新建白酒生产线，但在白酒行业仍存在

的高利润诱惑下， 史上最猛的白酒扩产风在多

个产酒大省刮起， 国有资本和民间资本均与各

类酒厂联手大建新公司。2012年底，全国规模以

上白酒企业产量达1150万吨，按每瓶500毫升来

大致推算，约折合230亿瓶。 有人说，中国3亿成

年男子，每年要喝66瓶高度白酒才能喝完，而很

多人是不喝白酒的，产能过剩情况相当明显，而

且从近年新增投资、产能变化看，产能还在继续

扩张中。

白酒企业特别是茅台等高端酒度过行业低

谷，倒不像其他一些行业那么难过，产品不怕短

期积压、利于收藏，但这不表示行业能够在一年

内走出周期低谷， 股价能出现翻倍的超强走势。

长期来看，贵州茅台等白酒龙头股在走出行业景

气低谷，迈向景气回升周期时，仍是良好投资标

的，但在行业调整周期中，一样会受到短期冲击。

事实上，上世纪80年代末90年代初，茅台、

五粮液的价格一度从300元暴跌到100元； 上一

轮产能过剩周期时1998年茅台价格下跌30%。

市场更容易关注塑化剂、限制“三公” 消费等影

响需求的因素，而忽略了行业产能泡沫严重、供

需周期到达新拐点、 白酒行业要经历一波调整

这些即将发生的行业性变化。 因为对于社会资

本来说， 一个行业的高利润必然带来更多资金

涌入，直到产能严重过剩、大量资本退出，资本

收益率有向社会平均收益率看齐的势头， 供需

重新走向平衡，才有新一轮景气上升的周期。

末了，上甘岭之所以让人记住，并非仅因该

战役最终取得了胜利， 而是因其付出的极其惨

烈的代价。

资本运作 热门概念 合适时机

三大要素成就今年股市“高富帅”

证券时报记者 万鹏

牛股故事多

资本运作是关键

统计显示，截至本周四，两市共

有

130

只个股实现了年内股价翻番，

其中， 有

32

只个股涨幅超过

200%

。

这些个股绝大多数都有炫目的并购

重组或收购资产的光环。 尤其是在

涨幅前

10

名的个股中，仅有

3

只尚未

公布资本运作计划，其余

7

只个股有

明确的资本运作题材。

以今年涨幅高居榜首的中青宝

为例， 该股从去年

12

月

31

日的

11.19

元，上涨至本周四的

86.11

元，涨幅高

达

6.89

倍。尽管该股年初亦有不错表

现，但能够荣登涨幅榜首位，还要得

益于上个月公布的一项投资计划。

8

月

14

日，中青宝发布公告称，拟以人

民币

3.57

亿元收购上海美峰数码

51%

股权， 以

8746.50

万元收购苏摩

科技

51%

的股权，腾讯还是后者的第

二大股东。 而美峰数码是国内最早

涉足手机网络游戏开发及运营的公

司之一， 公司

2012

年尚亏损

988

万

元，今年上半年便盈利

1055

万元。 根

据业绩承诺， 美峰数码

2013

至

2015

年度经审计的净利润分别不低于

4500

万元、

8000

万元及

11000

万元。

涨幅排名第五的远东股份

8

月

19

日复牌后， 曾连续

8

个交易日涨

停，股价也实现了翻番，如果算上此

前的涨幅，则已超过了

3

倍。 公司最

近一次资本运作计划是， 以

24.9

亿

元收购

17

位自然人持有的华夏视

觉、汉华易美

100%

股权，这两家公

司主要从事视觉素材销售并提供相

关增值服务业务。 而涨幅暂列第九

的江苏宏宝在

8

月

9

日公布资产置换

方案并复牌后， 更是出现连续

12

个

涨停，相关股东实现快速致富。

统计显示，今年涨幅前

32

名（截

至本周四）个股中，有

18

只提出了明

确的资产重组或并购计划，另有

4

家

公司因筹划重大资产重组而停牌。

二者合计占比达到

2/3

以上。 可以

说，在今年如火如荼的个股行情中，

资本运作、 并购重组才是贯穿其中

的最重要主线。

TMT行业红透半边天

是否有并购题材，只是股价上涨

条件之一， 但涨幅的多少则与收购

或注入资产所属行业有关， 而数字

新媒体（

TMT

）产业可谓独占鳌头。

TMT

产业是科技、 媒体和通信

（

Technology

，

Media

，

Telecom

） 三个

行业的总称，反映了信息技术大融

合的趋势。 今年涨幅前列的个股几

乎都与这个行业有关。 数据显示，

在今年

32

只股价翻番的个股中，除

岳阳恒立、冠豪高新和

*ST

生化、上

海物贸、广誉远

5

只个股外，其余

27

只个股都隶属于

TMT

行业。 具体来

看，网络、软件、传媒

3

个子行业占

比最高，其中又以影视制作类公司

的走强格外引人关注。

7

月

24

日，华谊兄弟发布公告称

将以发行股份及支付现金的方式收

购刘长菊、摩奇创意（北京）科技有

限公司、 深圳市腾讯计算机系统有

限公司合计持有的广州银汉科技有

限公司

50.88%

的股权并募集配套

资金，总收购金额达

67161.6

万元。

9

月

4

日，公司又宣布以自有资金人民

币

2.52

亿元收购著名演员张国立旗

下浙江常升影视制作有限公司

70%

的股权。在接二连三利好的带动下，

华谊兄弟股价也是节节攀升， 今年

累计涨幅已超过

3

倍。

此外， 影视制作公司长城影视

则拟通过资产置换和定向增发方式

借壳江苏宏宝登陆

A

股市场， 而具

有央视背景的中视传媒也计划定向

增发逾

10

亿元， 收购老牌影视剧民

营企业———金英马影视文化股份有

限公司。

动手早不如赶得巧

不过，就算再热门的题材，如果

推出的时机不对， 也会显得曲高和

寡，难以赢得市场广泛认可。如某文

化传媒公司， 去年就已进入网络游

戏产业；此后又迈出国门，介入电视

领域； 今年

5

月还采取多项并购，进

军移动新媒体行业。 而就其年内涨

幅来看， 远远落后于其他炙手可热

的传媒类上市公司。

早在去年

4

月就已经抛出数十

亿元收购两家知名手游公司的浙报

传媒，其股价在今年

6

月份的最后几

个交易日才突破了去年

4

月份的高

点，进入加速上涨阶段。而去年

10

月

份就宣布定向增发，

10

亿元收购马

化腾旗下游戏公司的博瑞传播，在今

年

4

月份之前亦默默无闻， 其真正的

加速上涨， 也等到

6

月中旬之后。 因

此，就截至目前的涨幅来看，并不能

进入涨幅榜的第一军团。 相反，目前

位居涨幅榜前列的中青宝、 北纬通

信、远东股份、江苏宏宝等公司，则都

是

7

到

8

月份公布的并购重组方案。

A

股市场并购重组板块的火爆

走势与国内外并购市场活跃有着直

接的关系。以国内市场为例，私募股

权投资研究机构清科集团

9

月份发

布的最新报告显示，在刚刚过去的

8

月份，中国并购市场共完成

101

起并

购，比

7

月份少

1

起，但交易金额高达

43.63

亿美元，平均每起并购金额约

4407

万美元， 与

7

月份相比增加了

40%

以上。而

7

月份则是中国并购市

场的另一个高潮，当月共完成

102

起

并购，较

6

月份上升近

60%

。

股东减持多增持少

值得注意的是，尽管这些公司在

二级市场受到持续追捧，但作为公司

内部人的股东或高管似乎对此并不

认可，反而不断抛出手中的筹码。

统计显示， 在截至本周四年内

涨幅前

32

名的个股中， 有

17

只都出

现股东或高管的减持行为。 如某涨

幅排名居前公司，其第一、第二大股

东兼公司高管今年二季度便持续减

持公司股份， 但此后该股又再度翻

番。另一家实现乌鸡变凤凰的公司，

也遭到第四大股东某资产管理公司

的大手笔减持， 减持后其持股数量

也降至

5%

以下。

市场分析人士指出， 虽然内部

人的减持并不一定意味着股价很快

就会转为下跌， 但至少表明了其对

目前高估值的一种谨慎态度。

在牛股普遍遭到内部人减持的

背景下， 也有少数上市公司出现内部

人精准增持的现象。 某公司总经理今

年

1

月初两次增持公司股份合计

166.25

万股，买入成本在

10.50

元附近。 三个

多月后， 其股价最高冲至

45

元 （复权

价），账面盈利超过

3

倍。公司副董事长

则早在去年

12

月就以

6.86

元， 买入了

10.91

万股，盈利更为丰厚。 目前，该股

因筹划重大事项而处于停牌状态。 此

后，公司发布公告称，上述高管所持股

份在公告之日起

1

年内不进行减持。

中国式并购的冷思考

证券时报记者 万鹏

在海外并购大潮风起云涌的背

景下， 中国并购市场也是一浪高过

一浪， 而互联网及信息设备行业成

为其中的重头戏。

本周，微软 72 亿美元收购诺基

亚手机业务，成为全球关注的焦点。

不过，对于这样的大手笔运作，两家

公司的股东反应却是大相径庭的：

从股价表现来看， 诺基亚最近三个

交易日较收购前上涨了 40%， 而微

软则下跌了 6.46%， 市值较收购前

损失了 180 亿美元。这也说明，投资

者普遍不看好收购后公司的发展前

景。 网上的调侃是：收购后，我们都

很憧憬它的新产品会是什么样的，

因为在此之前， 二者的特点是———

一个微软，一个真硬。

与国外投资者对并购事件的理

性形成鲜明对比的是，A股市场投资

者对于各种资本运作采取了来者不

拒的态度，收购公司的股价大多数时

候都会连续上涨。 截至昨日，天舟文

化已经连续 9个涨停，但距离江苏宏

宝的 12个涨停，仍有一段距离。

然而， 被收购的资产真的能够

让收购公司的基本面实现乌鸡变凤

凰吗？以另一家公司为例，其拟购买

的标的价值 25 亿元的资产，2012

年未经审计的净利润还不到 3800

万元，折合成市盈率超过 66 倍。 即

便如此， 该股在二级市场同样表现

神勇，曾连续收出 8 个涨停。尽管收

购尚未实施， 公司的一些大股东就

已经忙不迭地开始了减持。 这不能

不让人对收购后的公司发展前景产

生质疑。

曾拒绝某上市公司 16 亿元要

约收购的手游公司蓝港在线创始人

王峰就不看好被 A 股公司并购的

游戏团队。他认为，A 股上市公司对

好的手游公司的疯狂， 主要是因为

A 股市场市盈率足够高， 给了他们

足够大的收购溢价空间。 “他们自

己的市盈率能够搞到 100 倍， 拿出

15 倍作为对你的收购杠杆，这里面

有巨大的交易空间。 ”

不过，王峰对于此轮 A 股对手

游公司的并购大潮也有自己的看

法，他认为，一些手游公司创始人其实

也并不是那么进取， 也很希望能够提

前变现。 “所以 A 股并购的疯狂现象

至少会再持续三个月，到今年年底，还

会源源不断有公司被并购。 ”

那么，哪些公司是本轮 A 股并购

大潮的主力军呢？ 从今年涨幅居前并

且有重大并购及投资动作上市公司来

看，主要具有如下几个特点：

第一，中小板、创业板公司占绝大

多数， 主要是因为这些公司上市时间

较短， 丰厚的超募资金为资本运作提

供了充足的弹药， 而这些公司的市盈

率普遍较高， 资本运作收益可观。 第

二， 最受二级市场欢迎的收购主体的

总股本都不大，很少有超过 3 亿股的。

其好处是，定向增发后，原有大股东的

股权不会稀释太多。第三，收购主体自

身的条件也不错，市场形象较好，从而

能够获得更高的估值溢价。

因此， 如果你是一个题材爱好者

的话，不妨在这样的公司中去掘金。而

如果你是一个长线价值投资者的话，

更应该保持观望，理性看待 A 股市场

当前的并购热潮。

� � � � 这是最好的时代，也是最坏的时代。 这样的反差就出现在

今年的 A 股市场：一边是蓝筹股和上证指数的徘徊不前，另一

边则是创业板和题材股的牛气冲天。 从位居涨幅前列的牛股来

看，大胆的资本运作、具有符合市场热点的概念、引爆时点恰到

好处，是其共同特点。

高兴就说

Luo Feng

’

s Column

� � � � 上甘岭之所以让人记

住，并非仅因该战役最终取

得了胜利，而是因其付出的

极其惨烈的代价。

截至本周四今年涨幅居前个股一览表

万鹏/制表

贵州茅台本周破位大跌

官兵/漫画


