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! ! ! !经过上周反弹后，本周沪深股
市再陷拉锯牛皮，盘中虽有上下波
动，但幅度有限，量能萎缩，市场维
稳色彩浓重。从目前看，短线维持
盘局，但久盘后不进则退的可能性
很大。投资者应谨慎应对不追涨。
首先，从盘口看，权重股表现稳

定，股指多次出现先抑后扬、有惊无
险的走势，表明多方仍有较强的护
盘能力。从中期看，要实现有效的
向上突破，仍有较大难度。另外，市
场成交量迟迟不能放大，目前两市
每天总成交仅 !"""亿元左右，显示
增量资金有限，观望气氛较浓。

第二，从资金流向看，机构资
金持续流出。根据多家财经网站统
计，在最近的 !#个交易日中，除上
周四有单日资金流入外，其他交易
日全部是主力资金离场。如果这一
现象持续，那么水落石出，重心下
移将很难避免。此外，年内最后两
个月还有数千亿元的大小非解禁，
加上机构年末离场结账的因素，因
此，年末资金面紧张，将严重制约
大盘走强。
第三，观察盘面热点，短线投机

气氛很浓。例如浙江世宝上市，受到
游资爆炒，在短暂火爆后便连续出
现跌停，个股风险迅速凸显。同时，
题材股、低价股、重组股表现活跃，
但大多缺乏走强逻辑，随机性强，

风险博弈色彩浓重。目前虽然两市每天仍有十几
只个股涨停，但真正具有可操作性的、日涨幅在
$%以上的个股却不足全部市场样本的 &%。

最后从技术角度看，短线上证综指围绕 &!""

点整数关窄幅波动，虽然仍位于 '"日、("日等均
线上方，但由于缺乏量能支持，总体处于防御状
态。如果迟迟无法放量突破，大盘不进则退、久盘
必跌的可能性将会增加。因此，在没有看到明确的
向上突破之前，操作上仍应保持谨慎，控制仓位不
追涨，强调安全第一。 申银万国 钱启敏

! ! ! !本报讯 （记者 李辉）华新水泥拟公
开发行不超过人民币 '')$ 亿元公司债
券。本次债券采取分期发行的方式，其中
首期发行规模 &" 亿元，已于 &"!& 年 $ 月
&! 日完成发行。本次公司债券第二期发
行规模为 !!亿元。债券为 * 年期固定利
率债券，在第 $年末附发行人上调票面利
率选择权和投资者回售选择权。本期债券

票面利率询价区间为 $)+",-(.&",，债券
网上发行代码为“*$!/+"”，简称为“!& 华
新 "'”，网上认购日 !!月 /日。债券募集
资金拟使用 + 亿元偿还公司及公司控股
子公司的银行贷款，拟用剩余 '亿元补充
公司流动资金。

辽通化工0""""$/1拟公开发行不超过
人民币 '"亿元公司债券，本期债券发行规

模为 &*亿元。本期债券为 $年期固定利率
债券。债券票面利率询价区间为 $.""%-

(.""%，债券网上发行代码为“!"!(/"”，简
称为“!&辽通债”，网上认购日 !!月 /日。
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格力电器：10年涨80倍
——— 十年牛股系列报道之二

每天都有股票涨涨跌跌，平常我们经常可以看到有些股票走势强劲，
短时间内大幅上涨，但是，相当多股票不久又打回原形。因此，一只股票能
持续上涨是很不容易的，这样的股票当然不会很多，我们就来看看这样典
型的股票———格力电器。

股价10年涨80倍
格力电器（"""($!）是!//(年!!月!+

日上市的，至今!(年。上市的时候总股本
只有*$""万股，如今总股本已经扩大到'"

亿股，总市值位列深市第五，从一家小公
司演变成一家大公司，成为全球最大的空
调企业。

股本扩张一个原因是融资，上市以来
公司募资$次共$&.*亿元，但同时，上市以来
总计派现!#次共$'./*亿元，回报还是不错
的，而回报更多地体现在送股上，这也是股
本大扩张的主要原因。上市以来共*次送
股，其中，&次!"送!"2$次!"送$。另外，股改
时候每!"股流通股还获送&.*股。

由于不断大比例送股和持续派现，前
复权计算，格力电器&""&年底的股价已经
是-".&/元，而昨天股价报收&'.!元，这样，
股价累计上涨了*/$*.!#,，十年上涨+"倍，
成为这十年里涨幅最大的牛股之一。

9年利润增长16倍
一个能够持续上涨的大牛股，必然会

在基本面找到原因，就是业绩的高增长。格
力电器&""&年主营业务收入是*"亿元，净
利润&./(亿元，&"!!年的主营业务收入达到
+'$亿元，净利润$&.'(亿元，/年里主营业务
收入增长!"倍，净利润增长!(倍。这/年里
年均复合增长率为'*.(,，这样的增速远远
超过绝大部分公司。
今年中国宏观经济增速下滑，但是，格力

电器前三季度业绩却是增长#!.'#,，净利润
达到$'.'&亿元，已经超过去年全年的水平。

&""&年格力电器每股收益".$$元，按
&""&年底股价计算，格力电器的市盈率为
!$倍。!"年来股价虽然上涨了+"倍，但市盈
率并没有上升，以昨天&'.!元收盘价和&"!!

年每股收益!.+(元计算，静态市盈率为!&

倍，而按今年业绩计算的动态市盈率目前
只有!"倍。

股价与业绩同步
格力电器从!//(年!!月上市到&""$年

底，股价实际上一直在箱体横盘，&""(年股价
向上突破后才走上了牛股道路。当然，牛股也
不是天天上涨，也有调整，如&""+年大盘调
整，格力电器也大幅下跌，从&月份下跌到!"

月份，/个月大跌了(#.$,，和大盘跌幅相当。
但是，牛股与众不同之处在于下一波行

情又会创新高。&""/年的反弹行情，上证指
数只是回升到最高点一半的位置，但格力电
器却是完全收复&""+年的失地，并创出历史
新高。&"!!年格力电器再创历史新高，今年
虽然大盘仍然低迷，但格力电器至今已经上
涨'*.$+,，股价又逼近去年的历史最高点。

格力电器走势先是横盘/年，然后持续上
涨*年，股价的波动同样可以在公司基本面找
到答案。上市前几年，公司业绩增速很一般，
业绩大幅上升是最近十年，特别是&""$年之
后的*年。公司!//(年净利润!./+亿元，到
&""&年增长到&./(亿元，这*年的年均复合增
长率只有$./,，而&""&年到&"!!年这/年的
年均复合增长率高达'*.(,，因此，前*年和最
近的十年不可同日而语。最近几年业绩增速
更高，平均增速达到$",，&""*年到&"!"年，
净利润的增幅分别是 +'.$(,、$#.+*,、
#+.!$,、#(.*(,，这也可以解释为什么这几年
大盘低迷，格力电器股价却能不断创出新高。
可以说，能不能成为牛股，大盘处于牛市

还是熊市不是主要因素，关键看公司业绩是
不是处于持续高增长阶段。本报记者 连建明


