
创业板指两天涨12%�机构大玩“高空接力”

证券时报记者 邓飞

从

2800

点到

3150

点，要多久？创

业板告诉你答案，两天！

在过去两个交易日， 创业板指以

每天近

6%

的涨幅加速上行， 不断刷

新历史新高。截至昨日收盘，创业板指

报

3146.83

点，大涨

5.83%

，成交

1707

亿元，量价同步创出历史新高。

创业板指昨日跳空高开直接拿下

3000

点整数关口， 在短暂失守后便翻

身向上一去不回头， 到午间收盘时，创

业板指已经站稳

3100

点大关， 下午的

高位震荡基本就成为了创业板个股秀。

从盘面看， 创业板股昨日全线大

涨。

447

只创业板股中， 共有中颖电

子、金卡股份、乐视网等

90

余股涨停，

占比高达两成； 涨幅逾

5%

的个股数

量多达

243

股，占比超过半数。仅有元

力股份及雪浪环境微跌。

据深交所昨日公布的龙虎榜数据

显示，创业板已成为机构狩猎场，机构

大玩“高空接力”，牛股背后基本都有

机构的影子。 昨日公布的

8

只创业板

股中，就有同有科技、安硕信息、普丽盛、

强力新材、 三五互联等

5

股的买入榜出

现机构席位。 其中，两市第一高价股安硕

信息买入及卖出榜上， 仅有中信证券股

份有限公司上海恒丰路证券营业部占据

了卖二位，其余皆被机构占据，说其被机

构高度控盘也不为过。

在机构推波助澜下，创业板牛股层

出不穷，“三高”现象日益明显，尤其是

高价股扎堆。 目前，

A

股共有乐视网、中

科曙光、 长春高新等

47

股位列百元股

俱乐部， 而创业板就独占了当中的

30

席，占比高达

63.83%

。

A

股仅有的两只

400

元股安硕信息及全通教育全部来自

创业板。

年初， 创业板指在

1429.08

点触底后

一路逼空上行， 几乎就没有像样的调整。

短短

4

个多月时间，创业板指已累计上涨

了

113.81%

， 这可是同期沪指

34%

涨幅的

两倍有余。“市盈率泡沫”、“地球顶”等唱空

言论不绝于耳，但创业板就是这样一直任

性上行。俗话说得好，“牛市不言顶”。作为

经济结构转型升级代表的创业板也许会

让不少人大跌眼镜。

A11

创业板指突破3100点

主编：方岩 编辑：刘骏 2015 年 5 月 12 日 星期二

Tel

：(0755)83514103

记者观察

Observation

证券分析师：

热爱创业板是一种态度

证券时报记者 张欣然

连续暴涨令创业板成为券商分析

师及研究报告关注的焦点。 从大量券

商研究所公开分析来看， 创业板公司

后市仍被看好， 但是也需要防范系统

性回调风险。

“在二季度剩下的时间，由于通胀

和房价压力还较小， 利率有进一步下

降空间， 因此大盘股还能有短期的估

值修复机会。” 广发证券策略研究称，

但是待下半年通胀和房价出现上行压

力之后，大盘股将面临回调压力，但以

创业板为代表的小盘股还会有进一步

估值向上泡沫化的空间。

对此， 不少公募机构的投资者表

示，“既然大盘股的机会是短暂的，小

盘股的机会是长期的， 那这个观点更

加坚定大家持有小盘股的决心， 没有

必要再去做短期的换仓了。 ”

广发证券策略研究认为，上周创

业板的强势表现确实进一步坚定了

他们持有小盘股的信心。 另一方面，

不少公募投资者认为，市场上存量的

小盘股很多都已被机构集中持仓，要

找更有弹性的品种就需要从那些次

新股里面去找，因为这些次新股大家

的研究覆盖深度还不够，机构持股密

度也不大。

同样，国信证券分析师朱俊春称，

“热爱创业板是一种态度。 ”探究根本

实则是对中国经济转型的信念， 即便

有

2011

年

~2012

年的沉寂、

2014

年

的结构性调整，其长期向上方向不变。

“抛却可衡量的

PE

估值不谈，以市值

衡量的估值方法有其合理性， 有梦想

总是好的，万一实现了呢。 ”

“一轮牛市中大牛股一定来自当

时的主导产业， 当前创业板等于

2005~2007

年地产行业， 牛市就是泡

沫化过程，对就不怕贵。 ”海通证券策

略在近期周报中称， 上周上证大跌是

政策降温的短期波动。 二战后多个经

济体强盛时出现指数涨

10~20

倍的大

牛市，本轮

A

股牛市对应中国梦，牛

途还长。 降息是积极宏观政策帮助转

型实现稳中求进的延续， 且利率下行

助推资金入市。

“短期来看， 创业板有望惯性上

涨，再创新高。”山西证券认为，大盘有

望震荡企稳， 但实际反弹力度仍需关

注市场量能配合情况。

“上周主要指数中，主板指数略

有回落，创业板指数估值继续大涨冲

击

100

倍。 ” 银河证券首席策略分析

师孙建波称，以

2000

年至今观察，目

前上证综指估值水平距离均值还有

提升空间，创业板指估值已经远超均

值水平。

也有不少分析师提示，在新经济

新常态下， 代表着中国经济的未来

发展方向的创业板上市公司深受政

策的呵护以及资金的青睐， 有望继

续发力， 投资者注意把握节奏和相

关机会。

而广发证券策略研究也认为，只

要通胀和房价其中之一出现明显向上

抬头迹象之后， 就可能促发大盘股的

回调以及小盘股进入 “最后的疯狂”，

但可能这在下半年才会看得到。

私募激辩创业板后市：

机会与风险共存

证券时报记者 吴晓辉

创业板在本周一涨幅和成交量

创年内新高，市场为何钟情创业板，

创业板指突破

3100

点，创出新高后

将走向何方？对此，证券时报记者采

访了多位私募人士。他们认为，在创

业板指创出新高后， 未来市场机会

与风险共存。

深圳菁英时代基金管理股份有

限公司董事长陈宏超认为，资本市场

作为经济转型升级的战略抓手，意义

重大，而创业板首当其冲。 应该从战

略的高度、从长线的角度去认识这一

轮行情的定位。

陈宏超认为， 目前的股市处于

泡沫形成过程中， 尽管目前股指已

有一定的涨幅， 但仍然具备极佳的

投资机会，但关键是要掌握策略。一

些“伪成长”的公司将会在未来泡沫

破灭后变成一地鸡毛。 投资者需要

冷静客观地看待本轮行情高估值泡

沫的形成，站在全球估值体系考量，

选择盘整较为充分、 基本面优秀的

公司持有。

中航正元资产管理有限公司投

资总监唐伟元认为，创业板本次牛市

是建立在国家新兴产业战略的基础

之上的， 特别是今年国家提出来的

“互联网

+

” 的战略更是将以互联网

上市公司为主的创业板推向了高潮。

尽管目前从传统的估值方法来看，目

前市场整体偏高，但还是有个别估值

比较低的个股。

唐伟元表示，从技术面看如果确

定目前的

3100

点仅仅是三浪 （

1

）的

位置， 那么市场即使回抽也是机会，

因为未来的主升浪并没有走完，最后的

一个

5

浪行情也将为创业板再造新的

行情。关注太阳能、智能机器、医药化工

等板块的投资机会。

深圳森瑞投资管理有限公司董

事长林存认为，创新产业是此次经济

结构调整的受益者，这些行业不受宏

观环境制约，甚至有些行业还出现逆

宏观加速增长的局面，比如互联网应

用和医疗服务等。 所以，创业板的牛

市不仅从

2012

年底就先于大盘启

动，后市的涨幅或者持续时间或将更

为壮观。

湖北金鼎轩投资咨询有限公司总

经理杨惊涛认为，创业板是中国经济转

型升级的融资平台，是中国创新驱动的

摇篮， 成长股是中国经济转型的动力。

高市盈率恰好反映了其超强的成长能

力，买创业板公司不能简单着眼于目前

的市盈率，而应重点挖掘具有真正的高

成长上市公司，寻找具备业绩十倍以上

的爆发能力的公司。

上海倍霖山投资管理有限公司总

经理高杉表示，

3000

点的创业板风险

与机遇并存， 很多公司鱼龙混杂，投

资者需要保持一定警觉。 从细分领域

看，工业

4.0

或者中国制造业

2025

主

题潜力巨大，逻辑在于中国要从制造

大国转为制造强国， 工业

4.0

是不可

或缺的。

深圳中金投基金管理有限公司董

事长张培峰认为， 创业板仍有上升空

间，一段时间后往回看，

3000

点将是创

业板历史新的底部，但是风险与机遇并

存，投资者切忌盲目追高。 投资方向关

注互联网

+

、大数据、大健康、大农业等

板块。

创业板走强的背后：

战略新兴产业繁荣

证券时报记者 汤亚平

周一

，

创业板指高开高走

，

暴涨近

6%

，

站稳在

3100

点整数关口

；

中小板

指上涨近

4%

，

站上

9400

点整数关

口

。

这两个小市值板块指数双双再创

历史新高

。

面对中小板

、

创业板如此强势

，

许多投资者希望更多地了解情况

。

《

深交所上市公司

2014

年报实证分

析报告

》

中的数据显示

，

中小板

、

创业

板上涨有其合理性

，

显示了战略新兴

产业的繁荣

。

根据深交所实证分析报告

，

截至

2015

年

4

月

30

日

，

深市共有战略性

新兴产业上市公司

626

家

，

占公司总

数的

37.44%

，

其中主板

、

中小板和创

业板分别为

76

家

、

233

家和

317

家

，

占 对 应 板 块 公 司 总 数 的

15.83%

、

31.23%

和

71.08%

。

数据显示

，

战略性

新兴产业上市公司深市的三大板块都

有

，

创业板中最多

。

而且还不断有新公

司上市

，

2014

年至今

，

中小板

、

创业板

IPO

分别新增

45

家和

91

家上市公

司

。

这表明深交所上市公司在新兴产

业

、

中小企业和民营企业群体中的代

表性不断增强

。

从总营收和净利润的双增长看

，

2014

年

，

深市上市公司实现营业总收

入

63115

亿元

，

同比增长

8.43%

；

其中

主板

、

中小板和创业板增长率分别为

5.25%

、

12.09%

和

25.57%

。

2014

年

，

深市上市公司归属母

公 司 股 东 净 利 润 合 计

3782

亿 元

，

同比增长

11.65%

，

其中主板

、

中小

板 和 创 业 板 分 别 增 长

7.27%

、

17.71%

和

16.57%

。

由此可见

，

营业

总收入创业板最好

，

净利润增长中

小板第一

。

从盈利能力看

，

2014

年深市上

市 公 司 平 均 毛 利 率 为

20.87%

，

较

2013

年略有上升

，

其中主板

、

中小板

分别为

19.37%

、

21.44%

，

较上年小幅

上涨

，

创业板毛利率

33.12%

，

与上年

持平

，

继续保持在较高水平上

。

另一

方面

，

截至

2014

年底

，

剔除金融业

，

深市主板

、

中小板和创业板的平均资

产负债率分别为

64.14%

、

48.81%

和

34.51%

。

这些数据表明

，

创业板公司轻资

产结构相对明显

，

而轻资产企业毛利

一般高于重资产型企业

、

负债低于重

资产型企业

。

毛利率及负债率在三个

板块长期呈现由低到高依次排列的规

律

，

体现了不同板块公司的行业分布

和企业成长阶段的特征

。

从投资者重视的复合增长看

，

2012

年

~2014

年

，

深市主板

、

中小板

、

创业板公司平均营业总收入分别增

长

20.15%

、

46.68%

和

82.21%

，

对应的

年复合增长率分别为

6.31%

、

13.62%

和

22.14%

。

按照股谚所谓

“

过得三个

重阳才算只猫

”

的说法

，

中小板

、

创业

板在近三年中经得起经济结构调整

的考验

。

值得关注的是

，

2014

年是中小板

成立十周年

，

中小板公司十年平均营

业总收入复合增长率为

18.54%

，

平均

净利润复合增长率为

15.62%

。

净利润

在保持较高增长的同时

，

年度波动低

于其他两个市场

。

2014

年也是创业板成立五周年

，

创业板公司集中分布于电子信息技

术

、

环保

、

新材料

、

新能源

、

高端制

造

、

生物医药等战略性新兴产业

，

涌

现了一批

Ａ

股市场此前没有的商业

模式和新业态

，

已经成为新经济的

晴雨表

。

创业板高新技术企业占比

82.51%

，

战略性新兴产业公司占比

71.08%

，

平

均研发投入占收入比例达

5.38%

，

均

居三个板块之首

。

2014

年年报和

2015

年一季报数

据从一个侧面反映出国民经济运行承

上启下的情况

，

折射出我国经济转型

的过程

、

方向和正在形成的突破口

，

对

投资者今年及未来的投资具有深刻的

启示作用

。

创业板变身“创神板”

基金经理很纠结

证券时报记者 方丽 杜志鑫

被市场戏称为 “创神板” 的创业

板，继上周五涨幅超

5.97%

，昨日涨幅

又达到

5.83%

，气势让人惊叹。而证券

时报记者采访多位基金经理发现，目

前态度很纠结， 有基金经理认为创业

板估值太高，不会布局，也有基金经理

认为成长股是本轮牛市的主线， 未来

还将创出新高。

景顺长城能源基建基金经理鲍

无可直言，从总体上来说，现在创业

板估值很贵了， 在现在这个时点上，

不会再买入。

“从现在

A

股情况来看，大家都

喜欢给有故事的公司高估值，虽然大

家都假设梦想能完成， 然后谈估值，

但是最终能落地多少，值得打一个问

号。 即使从美国来说，阿里巴巴，市值

2000

亿美元，市盈率也才

50

倍，京东

460

亿美元， 但是京东去年营业收入

有

1000

亿元，至少还可以从

PS

（市销

率）的角度估值，但是目前

A

股不少

公司， 未来还有不少东西需要与验

证。 ”鲍无可说。

也有深圳一家量化投资团队负责

人表示， 目前模型对创业板指数的测

算已经很难奏效。 模型已多日并未给

出看多信号，但创业板依然疯涨。可见

创业板已经脱离理性范围， 需要谨慎

看待。

海银财富也表示， 深港通可能对

一些大盘股， 尤其涉及国企改革股有

机会。但对于创业板，深港通及后续的

注册制改革， 都对创业板有一定的利

空压力。

而华润元大基金表示，中长期牛

市观点仍然不变，降息后主板和创业

板走出冲高行情为合理预期，但前期

单边上涨的猛牛行情已经告一段落，

市场调整风险仍然存在，对于尚未形

成回调格局的创业板而言，目前利空

风险主要在于监管层态度，但从监管

层态度来看， 仍在鼓励新兴行业，李

克强总理更是鼓励万众创业、大众创

新，成长股行情长期仍有空间。 总体

说来， 市场整体中长期看好格局不

变，短期而言，指数上涨的同时建议

保持谨慎。

民生加银也表示， 随着注册制的

落实， 新兴产业股票将迎来更加密集

的发行期，并带动相关板块继续走强。

另外，二季度宏观经济仍然比较疲弱，

再加上通胀压力还很低， 因此后续货

币政策的操作空间依然较大。只要“转

型”和“宽松货币”大逻辑不变，市场的

强势格局有望延续。

一位第三方投资人士也表示，此

次牛市就是转型的牛市，而创业板中

的权重行业代表着中国经济未来发

展最重要的方向，政策对于新兴产业

呵护有加， 创业板仍有成长空间，创

业板是在与其业绩的相互印证下逐

步上涨的。 市场数据截止日期5月11日 数据来源：证券时报数据中心 官兵/制图


