
创业板为什么“疯”! ! ! !市场已经注意到，创业板的市盈率已经
超过 !""倍。由于算法不同，笔者统计下来，
目前创业板的市盈率中值已经达到 !#$倍，这
是根据最新的一季报折算得来的，创业板的市
净率也已经到了 !"倍。也就是说 !块钱的资
产，标 !"块钱卖给你，还有那么多人去抢？这些
数据都是很恐怖的，高得有些莫名其妙。

全市场市盈率中值已经达到 !%&倍。这
是 '股有过千家公司以来最高的，估计在全
球规模资本市场上也是前所未有的。创业板
和中小板共有一千来只股票，这个规模大体
是 '股 (""!年以前的水平。假设中小板、创
业板是 (""!年以前的市场，那时候的泡沫也
未出现过这么大，所以目前我们正处于一个
超级疯狂的市场环境之中。

笔者一直很不解，为什么创业板会走成
现在这个样子？还是要分析问题产生的根源。

这个根源不是出于投资者，而在于我们的市
场本身机制的缺陷。
近日在左安龙主持的新媒体阿牛直播（)!

*+,-./0中，笔者谈到过这个问题。在今年 1月
!2日，也就是中证$"" 指数推出之前，市场
对这个事情的讨论很热烈，认为 $""指数推
出之后，可以做空很多东西。当时笔者也是
这样认为的。但最近研究了一下数据，问题
存在于 $""指数本身。$""指数是包含沪深
%"" 指数之外的 $"" 家流动性较好的上市
公司，统计了这些上市公司的分布后发现，
在这 $"" 家上市公司中，深圳主板包含 !!!

家，占 ((-(3；深圳中小板包含 !%% 家，占
(2-23；而我们的创业板只有 !!家，所占的比

重非常小，只有 (-(3，所占的市值权重，也只
有 1-%3左右。所以，$""指数基本没有覆盖到
创业板，可以说它的对冲机制对创业板不起
任何作用。

资金是最聪明的。在 $""指数刚出来的
时候大家马上就发现，创业板其实根本对冲
不掉，那机构就可以照样拉了。这说明我们市
场的对冲机制仍处于一种严重缺位的状态，
市场本身的价值发现功能没有了。上一轮
2!(1点就是基金这样做出来的，现在主板的
估值相对合理，而创业板没有任何市场机制
能够抗衡，才会表现出来这样“疯”。基金经理
们不傻，找的就是市场机制的缺陷。

这是不是我们市场监管的问题呢？设计

出来的市场机制不健全，才会导致这种现象。
基金永远是市场里最疯狂的资金。2!(1的时
候就是疯狂，再往前，坐庄最厉害的时候也跟
基金脱不了干系，究其根源，与当时市场机制
的不健全都有关系。所以基金这次找创业板
再来一次疯狂，一点都不奇怪，反过来说明这
些资金的管理人的魄力和胆识，该反思的是
市场自身。

现在管理层对创业板的的态度暧昧，觉
得它不对劲，又怕言语过激影响大局，这样下
去，只会引起市场误读。如果放在过去，可能
评论、金牌都会出来了。现在创业板的体量，
设计一款创业板的对冲指数应该没有问题，
反应太慢，市场上很多人都会因此受到伤害。
不要认为创业板不给 4"岁以上的老人开户，
问题就会少，伤害了年轻一代，股市也会迎来
失落的十年。 毛羽

陆
家
嘴金融城

责任编辑∶李 辉 视觉设计∶窦云阳

新民网：www.xinmin.cn 24小时读者热线：962555 编辑邮箱：xmjjb@xmwb.com.cn 读者来信：dzlx@xmwb.com.cn B132015年5月22日 星期五

/公司探营/金市汇市

龙生股份创造A股新神话
! ! ! !一只股票涨 !"倍是很多人追求的目标，
但是涨 !"倍一般时间比较长，而今年，龙生
股份（""(2($）创下了 '股的又一个神话故
事，仅仅 $个月就涨了 !"倍，确切地说，%1个
交易日，股价就从 4元上涨到 &4元，不仅是
今年最牛的股票，也是前无古人的新纪录。

!个月涨"#倍
龙生股份 ("!1年 !(月 %!日起停牌，停

牌前的收盘价为 !(-"2元，今年 %月 (2日发
布拟定向增发募资不超过 4(亿元的公告后
复牌，正好公司实施 !"股转增 4股的分红方
案，前一交易日股价除权后变成 4-"#元，%月
(2日起股价连续 !#个“一字”涨停板，一下子
上涨到 1%-%2元，股价上涨了 $倍多。

这样的涨幅一般人认为差不多了，然而，
好戏并没有结束，休整几天后，$月 2日开始，
龙生股份又是连续 2个涨停，到 $月 !%日，
股价已经上涨到 &4元。短短的 $个月时间，

股价涨幅高达 !!(43。
由于大部分时间是停牌，实际上，股价上

涨 !!倍只用 %1个交易日，龙生股份创造 '

股前无古人的短期最大涨幅纪录，未来还有
谁能打破这个纪录实在也很难说。

! 只股票上涨 !" 倍是很多人追求的目
标，不要说这样的股票很难找，就是有一般时
间也很长，有句话叫“十年十倍”，就是说，一
只股票能够 !"年涨 !"倍已经很不容易了。

然而，今年 $个月就涨了 !"倍，这样的
纪录是今年股市疯狂的缩影。

不是重组的重组
作为一个老股，为什么龙生股份能够在

%1个交易日股价从 4元上涨到 &4元？龙生股
份这一次既不是重大资产重组，更非借壳上
市，仅仅是要募资 4(亿元搞其他业务。但是，
看上去一个普通的增发实际上隐藏着一个奥
妙，就是这次增发之后将造成实际控制人变

更，这也是股价暴涨的一个原因。
公司拟以 4-!$元5股，非公开发行不超过

!"-"4亿股，募集资金总额不超过 4(亿元，拟
用于投资超材料智能结构及装备产业化项
目、超材料智能结构及装备研发中心建设项
目。据预案披露，此次发行完成后，港股上市公
司光启科学6""1%#0实际控制人刘若鹏控制的
光启空间技术及光启合众拟设立的全资子公
司达孜映邦将合计持有公司 11-%&7的股份，刘
若鹏将成为龙生股份的实际控制人。
预案还称，为保证公司具有实施募投项

目的能力，刘若鹏控制的其他企业或单位将
通过独家无偿许可的方式将超材料智能结
构及装备相关专利及专有技术注入龙生股份
的全资子公司新栋梁科技。此次发行完成后，
刘若鹏博士控制的其他企业或单位将不再
从事与超材料智能结构及装备相关的经营
活动。因此，这次定向增发是一次不是重组
的重组。

超材料被市场看好
这次定向增发，看上去既不是重组也不是

借壳，但实际上就是光启科学实际控制人刘若
鹏入主龙生股份。伴随股价暴涨却是原实际控
制人俞氏夫妇的退出，俞氏夫妇 (""!年创办
主营汽车座椅功能件的龙生股份，持有公司近
半股权。长期手握公司近半股份的俞氏夫妇，
半年多来通过大宗交易以及协议转让，大幅减
持股份。龙生股份于 ("!1年 !(月 %!日停牌，
而大宗交易发生在停牌前半个多月，协议转让
则在股票复牌前一天。("!1年 !(月上旬，在
公司停牌前半个多月，俞氏夫妇通过大宗交易
总计减持 4&(-$万股，每股成交价格为 !%-$&

元。("!$年 %月 ($日，在公司股票复牌前一
天，又向鹏欣系实控人姜照柏、姜雷两兄弟协
议转让 %&&(-$万股，总价 4-&1亿元，每股成交
价格 ("-(元。这种减持也显得非常蹊跷。

龙生股份未来实际上变成光启的超材料
公司。而超材料非常先进，具有很大的潜力，
股价如此大涨也证明光启科学与刘若鹏的影
响力。不过，如此暴涨是否炒作过头，需要看
龙生股份未来的走势。 本报记者 连建明

联储纪要助黄金守住千二
!"#$

美国经济有所改善 美元低位强势走高

! ! ! !中银资讯是中国银行上海市分

行金融市场投资咨询服务品牌!更多
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! ! ! !美元指数本周低位强劲拉升，现已大幅
上行至 #$关口之上。美国 1月房屋开工跳
升至近七年半最高，建筑许可急速增加，重
燃美国经济在首季滑入低谷后强劲反弹的
希望。优异的楼市数据与疲弱的消费者和企
业支出以及制造业等数据形成鲜明的对照，
后者促使市场下调第二季经济成长预估，并
引发市场对美联储是否会在年底前升息的
疑虑，导致美元指数前期遭遇重挫，一度跌
向近四个月低位 #%水平。

此外，美联储公布的 1月政策会议记录
显示，尽管大多数官员觉得美国经济势将从
今年低迷开局中反弹，但联储官员认为 2月

升息的时机可能并不成熟。美联储就疲弱的
消费者支出等一连串令人失望的数据，是意
味着暂时下降还是持续较长的减速进行了辩
论，大多数与会官员认同美国经济成长在首
季大幅放缓后将加速，就业市场状况将改善。
在接近升息的关头，美联储仍不忘 ("!%

年的“减债恐慌”的教训。当时美联储暗示可
能会缩减购债规模，导致新兴市场货币和股
市集体跳水。此次记录基本是对美联储 1月
政策声明的反映，指出了经济的疲软状态，
但解释称，增长放缓部分归因于恶劣天气和
美国港口罢工等临时性因素。美联储也反复
表示，不会急于升息，直到其“有理由相信”
物价涨幅正升向 (3的目标。

本周，希腊的欧洲贷款人淡化了围绕救
助协议的谈判很快结束的希望，并表示在希

腊现金告罄之前必须加快谈判进程。欧盟和
德国描绘的前景与希腊方面积极乐观的态
度形成鲜明反差。希腊左翼政府高官在公开
场合承诺几天后就能达成协议。但欧元区决
策人士表示，谈判进展没有快到可以在短时
间内达成协议。默克尔和奥朗德将在本周里
加欧盟峰会期间会见齐普拉斯。希腊寻求在
峰会间隙举行一系列双边会议，以在资金用
尽前促成协议。但欧元集团主席迪塞尔布洛
姆表示，不太可能在里加就希腊问题达成协
议。希腊与欧盟及 89:债权人的谈判已经持
续了四个月，成功达成协议将释放约 4(亿
欧元援助金。不过，债权人提出的养老金和
劳动力改革遭到希腊抵制使得谈判卡壳，这
对欧元短线走势构成较大拖累。

日本央行有关积极货币刺激计划的报告

中存在一个小小省略，暗示一些央行高层担心
刺激政策发挥的作用不如预期，这有可能为重
新思考央行政策框架打下伏笔。央行的政策
框架暂时还不会被动摇，但鉴于日本通胀放
缓让央行的信誉度受到质疑，货币政策委员
会针对刺激计划可行性的争论可能会升温。

根据 ("!%年 1月日本央行启动的刺激
计划，日本央行把基础货币作为操作目标，
希望印钞行动能够刺激通胀预期上升并促
使消费者增加支出而不是储蓄。但消费者反
而削减支出，这起初是因为去年的消费税上
调，而最近则是由于日本央行宽松政策所
赐，日元贬值推高进口物价和日用品价格。
通胀的脚步渐渐陷于停滞，央行的信誉也受
到考验，这也打压了日元短线整体走势。

中国银行 周君泱

! ! ! !本周国际金价冲高回落，周初
曾一度触及 !(%(美元的三个月最
高水平，后受美元强势打压，跳跌
近 ("美元回落至 !(""附近。但美
联储纪要再次削弱美国升息预期，
黄金站稳千二关口后小幅上扬。
纵观本周金市，黄金依然受到

美元指数的主导。周二两大事件促
使美指飙涨 !""余点，打压黄金回
落 !(""关口。首先是欧洲央行执
委科尔称，因最近债市收益率大涨
令人担忧，且 4、&两月的市场流动
性通常较低，欧洲央行将在 $、2两

月温和增加购债，即将其量化宽松
计划下的购买规模自 2""亿欧元
上调。之后公布的美国 1月房屋开
工数跳升至 4年半的新高，建筑许
可也急增，提振了美联储升息的乐
观情绪。两大消息共同作用下，欧
元近期上涨的基石崩塌，当日暴跌
("" 点，也催生了美元指数的暴
涨。金价在美元的强势下不堪重
负，连挫 (" 美元，一度下探至
!("%附近逼近千二关口。

然而美联储周四凌晨发布的最
新会议纪要显示，多数联储官员在 1

月会议上认为 2月升息的时机可能
不成熟，美国第一季度经济的放缓暂
时影响了升息的计划。纪要中经济表

现疲弱，但成长放缓的部分原因是由
于一些临时性因素所致的措辞也与
1月的政策声明基本一致。会议纪要
公布后，投资者普遍认为 2月加息的
可能性为零，而 #月份加息的可能
性也从 (23降至了 (%3。美元因此
缩减涨幅，黄金也获得喘息之机，攀
升至 !(!"上方。不过本周三 ;<=>

的数据显示黄金 ?@: 再度流出，
总持有量再次下降了 (-#& 吨至
4!$-(2吨，并创下了今年 !月中旬
以来的新低，显示投资者在金价创
出新高后纷纷选择获利了结。

综上所述，美联储升息门槛仍
然比较高，即便要升息，在 #月前行
动的可能性依然很低，这对美元来

说是个不利因素，利多于黄金。而金
价在这波美元的反弹过程中依然守
住了千二关口，短期内依托于 !(""

支撑的金价依然较为强劲，有小幅
上行的动力。因此短期内我们认为
黄金依然会在 !(""上方窄幅振荡，
仍有缓慢上行触及前高的可能。
技术面上，虽然金价经历了冲

高回落，破坏了连续上扬的技术形
态，但 ("天均线 !("(和 !(""关
口仍将构成金价的有效支撑，短期
内仍有上行的动能。而上方仍需要
继续关注今年高低点斐波纳契
$"7回档位 !(("以及本周的高点
!(%"的阻力位。介于美联储未来
升息时点的临近，黄金大幅上扬概
率不大，因此操作上建议在 !(""A

!(%"区间内高抛低吸。
中国银行 杨君轩


