
! ! ! !最近在点掌财经做嘉宾时，经常碰到股
民朋友问这样的问题。你看这个股票市盈率
不到 !"倍，明显低估了，为什么就是不涨？或
者某某股票市盈率高达几百倍，为什么能逆
势大涨？如何运用市盈率来衡量一家公司的
股价是高是低等等。笔者认为市盈率现在已
经成为中小投资者普遍直销的一个大众术语
了，这个股票能不能买，市盈率高不高？对成
熟的股民来说，往往是第一道问答题。投资过
程中，经常碰到不同的人对同一股票计算出
来的市盈率相差甚远，究其原因发现很多人
用以分析问题的标杆有异，因为市盈率有“静
态市盈率”和“动态市盈率”之说。如果引用的
是上一年度的财务数据计算出来的一般称为
“静态市盈率”；而如果引用的是最新的上市
公司年报数据，甚至还包括公司对今后两年

的业绩预测，这样计算出来的叫“动态市盈
率”。标杆有异，结论往往大相径庭。

衡量一个市场的市盈率水平，可以参考
市值较大的蓝筹股市盈率水平；目前 #股平
均市盈率 !!倍，上证 $"和沪深 %""对应的
市盈率 &倍和 '倍，表明当前我国股市的市
盈率总体上还处于合理水平。但同时市盈率
中值和创业板市盈率则为 &(和 '!倍，意味
着市场存在结构性风险。在结构性行情下，价
值的核心是成长性。静态的 )*着眼于股票的
低风险，美国投资大师彼得·林奇发明的 )*+

（市盈率相对盈利增长比率）弥补了 )*对企
业动态成长性估计的不足，)*+,)*-预期的

企业年增长率。
)*+在考虑低风险的同时，又加入了未

来成长性的因素，因此这个指标比 )*能更全
面地对新兴市场的股票进行估值。由于 )*+

指标是以公司的市盈率比较公司的成长速度
来衡量投资价值，所以在选股的时候就是要
选那些市盈率与公司成长速度匹配的公司。
简单说，低市盈率，如果成长性不足，不能称
之为好公司，反之，高市盈率，如果成长性充
分，也未必是个好标的。质地优，价格也合算
的公司才值得重点关注。

按照上述思路可以构建这样一个基于市
盈率的选股策略：

市盈率小于 !"倍!"静态市盈率水平相

对合理#

中枢价值空间!#"$$%多种相对估值法

均显示其股价被低估&

两年预测 %&'小于 ($%估值与其成长性

相匹配&

利用新东风网的选股平台的数据分析，
可以对比过去一年符合上述条件的个股市场
收益状况：."!%年'月 !日到 ."!(年 '月 !

日，所选公司期间 '&/$0上涨，.%/$0下跌，平
均涨跌幅 .$/$0，而上证指数同期涨跌
./10，相对上证强八倍以上，超额收益明显。
按照最新数据，#股目前有 (&家公司符合上
述条件，有兴趣的投资者可以从新东风网上
下载这 (&家公司，并从中进一步挖掘更多投
资机会。 毛羽 柯昌武
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全球!"#融资创纪录
安永近日发布最新研究报告《安永全球

2)3趋势：."!(年第二季度》，报告指出，今年
上半年全球 2)3市场十分火爆，."!(年前 &

个月共有 $11宗交易，融资约 !!''亿美元，
较 ."!%年同期分别增长 &"0和 &'0，融资额
更是创下了 .""'年以来的新高。其中，第二
季度 2)3数量远超过第一季度，今年第二季

度，2)3交易共 %%%宗，融资 '"'亿美元，交易
数目较此前一个季度增长 %"/&0，较上年同
期增长 &./(0。

2)3 活动广泛分布在各个行业领域，其
中医疗卫生行业在上半年表现最为活跃，共
有 !"%宗，较 ."!%年同期增长一倍以上。科
技行业 2)3 交易宗数亦增长一倍（'1 宗
2)3），而能源行业在 ."!(年前 &个月的 2)3

融资额则为最高（!'&亿美元）。

中企赴美融资增长$%倍
."!(年上半年，亚太区各交易所进行的

2)3交易超过了任何其他地区，共有 .!'宗，
融资 %%'亿美元，较 ."!%年同期分别增长
&(0和 ($0。

香港市场 2)3大幅上升，上半年香港市
场有 ((家公司首发上市，共融资 1"'亿港

元，同比分别增长 !!"0和 !"(0。上半年香港
市场有几个大宗 2)3，."宗最大的 2)3 交易
中，香港有 %宗，包括港灯电力、中国北车、哈
尔滨银行。

#股市场今年 2)3 重启，上半年 $. 家
公司 2)3，共融资 %$% 亿元人民币，其中，沪
市融资 !..亿元、中小板融资 !"!亿元、创
业板融资 !%"亿元。由于中小公司居多，因
此，总的融资额并不高，在全球 2)3 中所占
比例很低。

新股发行制度改革后，# 股市场新股发
行价和市盈率回落，上半年新股平均发行市
盈率为 .1倍，与 ."!.年的 %"倍基本持平。
从回报看，#股回报率较高，新股上市首日平
均回报率为 (%0。
此外，中国企业赴美上市升温，上半年 !"

家企业在美成功首发上市，共融资 %!亿美

元，融资额同比增长 %1 倍，主要是京东 2)3

融资额占上半年总数的 $'0。

下半年&"#前景乐观
对于下半年的 2)3，安永审计服务合伙

人刘国华认为，."!(年下半年全球 2)3市场
将出现正常化调整。随着许多市场经济持续
复苏，股指表现依然活跃，波动性趋于下降，
支持 2)3市场保持一段时期强劲且稳定活动
的基本条件已经具备。
至于 #股市场，目前预计还有 !""家公

司将在今年上市，预计中国企业 ."!(年下半
年 2)3活动依然活跃。

安永预计，受惠于消费者信心增加，."!(
年下半年金融、房地产、医疗、科技以及消费
品与服务领域的 2)3活动将有显著增加。

本报记者 连建明

上半年全球IPO融资额创5年新高

A股52只新股融资353亿元
! ! ! !安永发布的最新报告显
示!今年上半年全球 !"#市
场继续复苏! $%&' 年前 (

个月共有 )**宗交易! 融资
约 &&++亿美元! 较 $%&,年
同期分别增长 (%-和 (+-!

融资额创下了 $%%+ 年以来
的新高" 而 .股市场今年上
半年 )$家公司 /"0!融资额
为 ,),亿元人民币! 在全球
市场所占比例很低"
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