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申银万国研究所首席策略分析师王胜：

三季度寻找优质跨界成长股

证券时报记者 杨庆婉

今年以来， 小市值个股跨界

成长成为了低波动率市场中一道

亮丽的风景线。 申银万国研究所

首席策略分析师王胜认为， 由产

业资本和金融资本融合所主导的

“

X+

新兴” 的跨界成长像一个潘

多拉的盒子， 虽饱受争议但有其

合理性， 二级市场投资者应当积

极跟上产业资本的脚步。

昨日，在申银万国

2014

跨界

产业投资策略会上，王胜表示，产

业资本通过并购搭建起新旧两个

平行世界的桥梁， 并引发传统公

司转型的“虚实之变”。

目前经济转型大背景下，一

二级市场的并购更多地转移至消

费升级、 现代服务业等细分子行

业。媒体、软件、医疗保健、技术硬

件及服务的并购家数占比在递

增，

2014

年上半年软件与服务的并

购家数占比已经超过

10%

，技术硬

件和设备占比也增加至

7%

；而并购

传统行业的并购却在递减， 如房地

产、金属非金属采矿、运输、食品饮

料烟草、金融等。

王胜认为， 景气度较好的新兴

经济依然是大方向， 但由于短期的

仓位和业绩增速逐步下调等问题，

大市值、 逻辑变差的东西大概率会

经受财报风险的考验， 需要开辟新

战场，寻找长期能够由“虚”向“实”

转变的优质跨界成长。 建议重点关

注技术驱动（

3D

打印、量子通讯、新

能源汽车等）

+

政府行为驱动（军工、

新能源等）

+

商业模式（移动医疗、在

线教育等）。

此外， 王胜表示

10

月正式启

动的沪港通大概率会阶段性带来部

分增量资金， 上证指数有可能提前

于

9

月反映

AH

价差收窄趋势。

机构减持5亿元 融资客“触礁”乐视网

郑灶金

受广电总局对互联网电视监管加码

的报道影响，乐视网（

300104

）近日连续

暴跌，两天损失市值逾

60

亿元。 盘后数

据显示，机构为这两天砸盘的主力，合计

卖出金额逾

5

亿元。此外，在乐视网下跌

过程中，融资客不断买入，被套严重。

两天损失63亿市值

根据媒体的公开报道，广电总局日前

分别约见中央三大台领导以及广东、浙

江、湖南、上海四大台及地方局，就当前的

互联网电视管理与经营工作存在的问题

和整顿方向及时间提出了明确的要求。

广电总局对互联网电视整顿的重点

之一，是禁止商业网站与牌照商合作开设

的“视频专区”。而乐视与

CNTV

的合作在

CNTV

的平台嵌入了“乐视网

TV

版”的专

区，当中有乐视网提供的独家内容资源。

有观点认为，如果上述“视频专区”

合作被广电总局叫停， 意味着乐视

TV

的收费模式可能终结； 而有分析人士指

出，此举将使视频类网站短期面临重创，

他们电视盒子中下载付费的商业模式会

有所转变，乐视等视频网站影响最大。不

过，乐视网董秘张特则表示，若不进视频

专区，公司依然有其他内容合作方式，商

业模式和盈利模式不会改变。

受上述利空影响， 乐视网近两日连

续暴跌。 前日低开逾

4%

，稍冲高后即震

荡回落， 午后即触及跌停， 收盘跌

9.75%

。 昨日继续大跌，在午后

14

：

30

左

右封死跌停。 两天的成交均大幅放大。

连续两天的暴跌，使得乐视网的市值

损失达到

63

亿元，目前市值仅

275

亿元。

而今年初时，其市值一度超过

400

亿元。

机构集体出逃

盘后交易数据显示， 机构为这两天

砸盘乐视网的主力。前日大跌时，卖出

前五名营业部中， 除卖三为国泰君安

交易单元

(010000)

，其余四席均为机

构，合计卖出

3.03

亿元，占当日成交

金额的

24%

。

昨日乐视网大跌时， 同样有两家

机构出逃 ， 分别卖出

1.51

亿元 、

5203.61

万元。 此外，安信证券北京远

大路证券营业部等

3

家营业部也加入

抛货的行列，均卖出数千万元。

不过， 以信达证券福州远洋路证

券营业部为代表的几家营业部却在接

“飞刀”，大量扫货。该营业部在前日作

为买一买入

3865.89

万元后， 昨日继

续买入

1618.19

万元。 此外，昨日的买

一为西部证券上海梅川路证券营业

部，买入额为

3759.24

万元。

大宗交易方面的数据，则显示其

股东贾跃芳此前在大笔减持。今年以

来，华泰证券淮安涟水常青西路证券

营业部一直在减持乐视网，合计减持

19

笔，金额达

6.74

亿元。 其中，

1

月

份发生了

16

笔成交， 合计

1100

万

股，涉资

5.44

亿元。 这

16

笔成交已

被乐视网公告证实是贾跃芳在减持。

值得注意的是，

1

月

27

日其减持

400

万股的当天，乐视网股价触及历史最

高价

55.47

元，随后就一路下跌。

融资客严重被套

值得注意的是， 随着乐视网近几

日的连续大跌， 其融资余额也在急速

攀升，融资客已严重被套。

7

月

10

日

乐视网开始下跌的当天， 其融资余额

仅为

13.15

亿元， 随后快速增加到

7

月

16

日的

14.88

亿元，期间乐视网的

股价已从

41.85

元跌到了

32.65

元，跌

幅逾两成。

在乐视网前日大跌

9.75%

时，其

当日融资买入额达到

2.42

亿元，随着

昨日乐视网继续跌停， 前天买入的融

资客一天就大幅亏损。此外，在乐视网

7

月

14

日低开高走收阳线的当天，融资买

入额也达到

2.03

亿元，不过随后就连跌

三天，该部分资金若没及时止损，亏损程

度将更大。

随着近几日市场的走弱， 不少个股

也像乐视网一样出现暴跌行情，比如东风

股份、南京熊猫等。最典型的为东风股份，

近日跌破近一年的调整平台，两天跌幅达

到

13%

，原因或与股东华青投资的减持有

关，而华青投资的背后更涉及到近日的热

点人物“宜华系”实际控制人刘绍喜。

腾讯控股：小企鹅 大蓝筹

证券时报记者 万鹏

本周四， 腾讯控股 （

00700,HK

）以

123.50

港元报收， 按照

93.42

亿的总股

本计算，总市值高达

11538

亿港元，成为

港股市场总市值超过

1

万亿港元的

6

只

股票之一。 而

10

年之前，腾讯控股上市

时， 总市值不足

70

亿港元，

10

年时间，

市值增长超百倍。

上市后一度破发

2004

年

6

月，腾讯控股在香港发售

新股，招股价下限为

2.77

港元，上限为

3.70

港元。 原计划面向散户的零售部分

发行份额为

10%

， 但由于认购踊跃，获

得

158

倍的超额认购，而启动回拨机制，

将零售部分认购比例提高至

50%

，并以

3.70

港元的上限定价。

2004

年

6

月

16

日， 腾讯控股正式

挂牌上市，当日以

4.375

港元开盘，较发

行价高出

18.24%

，最高上涨至

4.625

港

元，但收盘时仅有

4.15

港元，较发行价

上涨

12.16%

。此后

20

多个交易日，该股

基本呈现单边下跌的走势。 当年

7

月

15

日，腾讯控股下跌

2.65%

，报收

3.657

港

元， 上市不到一个月， 便跌破发行价；

7

月

26

日，该股大跌

4.26%

，以全天最低

价

3.375

港元报收，创出上市后的新低。

此后，其股价继续低位整理，直至当年

9

月下旬，才走出破发的阴影，开启了持续

上涨的大牛市行情。

净利润10年增47倍

总市值大增185倍

2004

年，腾讯控股上市时，总市值

仅有

62.19

亿港元，本周四，其市值规模

已超过

11538

亿港元， 市值增长超过

185

倍。 其股价大幅上涨主要源于业绩

的持续增长。 数据显示，

2003

年全年，腾

讯控股营业额为

7.35

亿元（人民币），净

利润

3.22

亿元。 到了

2013

年，公司营业

额增长

81

倍，达到

604.37

亿元，净利润

增长

47.30

倍，达到

155.63

亿元。

从

2004

年上市到

2014

年初， 腾讯

控股股本并未出现大的扩张： 上市时总

股本为

16.808

亿股，

2014

年初为

18.6

亿股。因此，从每股收益的变化能够更为

直接地感受到腾讯业绩的大幅增长。

2003

年至

2005

年， 腾讯控股每股收

益分别为

0.24

元（人民币）、

0.29

元和

0.27

元， 而

2006

年开始跨越式增长，

达到

0.60

元。

2006

年全年，该股都在

10

港元之上运行，年底更是站在了

20

港元之上。

2007

年，腾讯控股每股收益达到

0.88

元， 较

2006

年的增幅有所放缓，

股价在牛市氛围的烘托下， 最高上涨

至

72.80

港元。 但在随后的金融风暴

中，

5

个月股价一度腰斩，跌至最低

34

港元。不过，作为国内最大的互联网即

时通讯企业， 腾讯控股并未受到金融

危机的明显冲击， 反而实现了业绩的

再度飞跃。

2008

年，腾讯控股实现营

业收入

71.55

亿元，实现净利润

28.16

亿元 ， 分别较上年增长

87.24%

和

79.56%

， 每股收益则由

2007

年的

0.88

元，增长至

1.55

元。

从

2009

年

3

月份开始，腾讯控股

股价进入新一轮上涨周期， 仅用了不

到

1

年， 便从

50

港元之下， 跃升至

150

港元上方。

2010

年初，腾讯控股公

布的

2009

年年报显示，其每股收益再度

大增

84.52%

，达到

2.86

元。

入选恒指成就蓝筹梦

回顾腾讯控股的蓝筹之路， 入选恒

生指数成分股是其中一个重要的标志性

事件。

2008

年

5

月，香港恒指服务有限公

司宣布， 将腾讯控股纳入恒生指数成分

股， 成为首个入选香港重要成分股指的

中国互联网企业。 该消息公布当日腾讯

控股上涨

5.59%

，达到

57.6

港元。 当时，

腾讯控股占恒生指数的比重为

0.92%

。

目前， 腾讯在恒生指数中所占的权重已

经超过

4%

，成为第五大权重股。 入选恒

生指数， 使腾讯控股获得了更多的机构

关注， 估值水平也获得了大幅提升。 以

2010

年初为例， 腾讯控股按照

2009

年

业绩计算的市盈率已明显超过

40

倍。

2014

年初最高峰时，腾讯控股市盈率达

到

60

倍左右。

2014

年

3

月，腾讯控股公布了上市

后最大的一次股本扩张计划， 拟将

1

股

拆分为

5

股。 该计划将每手入场费由

5

万多港元降至仅

1

万多港元。 该消息一

度引起市场的热烈争议，反对者认为，腾

讯控股开始运用财技， 是公司走下坡路

的表现， 而过去不少蓝筹股在拆股后表

现大多不尽如人意。不过，尽管该消息公

布后该股一度下跌逾

20%

， 但在拆股之

后，其股价持续坚挺，稳步上扬。 以昨日

最新价计算， 其复权价再度逼近

600

港

元关口，重回历史高点。

可以预计的是，在新经济时代，小企

鹅的蓝筹之路还将走得更远、更宽广。
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名称 异动表现 异动原因

百圆裤业

昨日复牌

后股价一字涨

停，全天换手仅

0.79%。

昨日发布重组预案， 拟以发行股份及支付现金

方式购买环球易购 100%的股权。重组完成后，公司

可利用环球易购在电子零售商务的精准营销和运营

经验，进一步扩展线上线下市场。公开信息显示仅有

一家席位中信证券北京总部营业部买入 436.65 万

元，资金惜售心理明显，后市有望延续强势。

远东电缆

子公司与

特斯拉签订了

《战略合作框

架协议》，股价

再度涨停。

从公开信息看，买入多为游资活跃席位，其中

国泰君安成都北一环路证券营业部和中银国际杭州

庆春路证券营业部分别买入 2373.98 万元和

1436.45 万元。 卖出席位上有一家机构卖出

1264.77 万元，后市资金分歧较大，注意规避短线

风险。

成飞集成

军工股炒

作退潮，本轮领

涨龙头成飞集

成昨日低开低

走，午盘被抛单

封于跌停。

公开信息显示，买卖前五席位成交金额相当，其

中华安证券上海浦东南路证券营业部买入

3060.09 万元，卖出 4137.55 万元，大手笔对倒，

有出货迹象。 公司股价短期涨幅巨大，有较强回调需

求，短期规避为宜。

四

市场震荡 两融继续活跃

吴璟 黄德志

最近一周 （

7

月

10

日

~7

月

16

日），

A

股市场继续震荡，两融

交易保持较高活跃度。 其中

5

个

交易日累计融资买入金额为

1151.99

亿元，比前

5

个交易日小

幅增加

1.20%

。 融资偿还金额增

加

1.72%

，达到

1062.49

亿元。 融

资余额继续增加，截止到

7

月

16

日，融资余额为

4247.85

亿元，相

比

5

个交易日前增加

2.15%

。 近

5

个 交 易 日 融 券 卖 出 量 为

3137.14

万手，比前

5

个交易日减

少

4.22%

。 截止到

7

月

16

日，融

券余额为

32.05

亿元， 比

5

个交易

日前增加

8.54%

。

大北农（002385）：近

5

个交

易日融资买入

1.26

亿元，比前

5

个

交 易 日 增 加

0.25

亿 元 ， 增 幅

24.71%

； 融资余额为

3.15

亿元，增

幅为

7.12%

。 融资交易建议关注。

塔牌集团（002233）：近

5

个

交易日融资买入

0.5

亿元， 比前

5

个交易日增加

0.28

亿元 ， 增幅

82.47%

； 融资余额为

0.99

亿元，增

幅为

3.82%

。 融资交易建议关注。

（作者单位：华泰证券）

北特科技今日上市

� � � �北特科技（

603009

）于

7

月

18

日

登陆上海交易所， 发行价格为

7.01

元。北特科技的发行定价比较合理，预

计上市首日价格区间在

9.76

元

~

10.09

元之间，上市首日表现会十分抢

眼， 首日涨幅达

40%

以上概率极高，

我们建议中签的投资者暂时持有，不

急于卖出。

公司主营业务是汽车转向器零部

件与减震器零部件的研发、 生产与销

售。 公司通过了

ISO/TS16949

质量管

理体系认证，以及

ISO14001

环境管理

体系认证，拥有发明专利

1

项、实用新

型

13

项，具备

4

万吨转向器、减震器零

件的生产能力。 公司产品陆续通过国内

主流转向器和减震器总成生产商以及整

车厂的认证，成为其独家或主要供应商，

客户涵盖一汽大众、 上海大众、 上海通

用、广汽丰田、东风标致、奇瑞汽车、北京

现代等国内各大整车制造企业。

预计公司

2014

年

~2016

年归属母

公司净利润为

5516

万元、

6848

万元和

8028

万元， 同比增长

34.9%

、

24.1%

和

17.2%

。 对应

2014

年

~2016

年每股收益

为

0.52

元、

0.64

元和

0.75

元。

（华泰证券 郭翔）
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