
积极淘宝低价股! ! !从本周来看，多项经济数据公
布、!""#点的压力、市场人气依旧
以及沪港通日益临近等多空因素交
织在一起，这注定大盘反弹难以一
帆风顺。除了指数剧烈震荡外，另一
个值得关注的现象是一些低价或者
低市净率的“双低品种”有集体逆袭
的意思。如中国一重自 $月 %!日起
到 %#月 %&日这段时间中，一共出
现 ' 个涨停板，股价涨幅高达
!##(。中信重工从 $ 月 %# 日的
)*"'元起步，$月 %$日以 &*&)元报
收，'个交易日大涨 &'*$+；类似的

股票还有太钢不锈、上海电气等等。
不过，交易所公开交易数据显示，本
轮低价股集体暴动几乎清一色由游
资策划和推动，无任何机构参与。
低价股的启动，是意味着阶段

行情到了尾声，还是好戏才刚刚开
始？从 ,股历史来看，最近两次大
规模消灭一元股的行情分别出现在
!##$年初和 !##-年初。这两次行
情的共同点，是 !##$年初消灭一元

股后市场迎来了中级反弹行情，而
!##-年之后 ,股则迎来了长达两
年的超级大牛市。笔者认为一定要
把低价股的启动与行情大趋势联系
起来可能有点牵强，但炒低价股自
有道理。,股中有太多低价股有重
组、借壳等因素，而国企混合所有制
改革更是助推了低价股的价值重
估。再加上 ,股是以散户为主的市
场，炒低价股从来就不乏群众基础。

笔者认为，低价股之所以具有
挣钱效应，主要有以下两个原因：%.
低价股通常风险小，因为低价或者
低市净率的“双低品种”大都调整充
分。从估值角度分析，净资产是股价
的一道“底线”，当市场出现大面积
破净时，往往是即将见底的一个标
志，相反，一旦市场进入牛市，市净
率也会水涨船高。-%!"点时，两市
平均市净率超过 /倍。!. 重组题材
多或者业绩具有改善的可能性。因
为低价股置换成本不高，有利于吸
引重组方，或者其业绩到了最坏阶

段时也就孕育着好转的可能性。
综上所述，在当前行情中，逢低

布局一些有预期低价股具有一定的
合理性。按照这一思路，可以总结出
下面这样一个投资模式：

%.市净率!%.&倍（股价偏低）0
!.业绩预告：大幅上升、预盈、

扭亏、减亏（预期未来业绩好转）0
该策略在过去一年中大幅跑赢

市场，根据上述选股方法，截至 %#

月 %)日，有 %&家 ,股公司符合上
述标准，详情可参考新东风网公布
的最新统计结果。 毛羽 柯昌武
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避险风潮席卷重来 国际金价峰回路转

美国经济数据转弱 美元短线遭遇重挫

! ! ! !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! 更多资讯请扫中银资讯二

维码（见下图）。

! ! ! !本周，美元指数在企稳回升至
'-水平后再度遭遇重挫，盘中走
势趋于震荡，而 '&整数支撑得而
复失令人开始对于美元的短期前
景表示忧虑。周初，欧元区以及英
国公布的经济数据表现疲弱一度
成为美元多头的福音，但此后美国
零售销售和生产者物价数据欠佳，
提醒人们谨慎看待该国经济前景。
总体来看，正是在美国经济前景、
美联储货币政策逐步收紧以及欧

洲经济成长不利这三大因素的合
力下，促成了美元保持长达数月的
升势，而此番美元遇阻回落更多是
出于短线技术回调和经济数据暂
时走疲所致，中长期的整体上行趋
势并未发生根本转变。

美国 $月零售销售和生产者
物价指数双双回落，进一步加剧了
金融市场对全球经济成长停滞不
前的担忧。周三的数据让这个亮点
变得不再那么耀眼，并使美联储开
始怀疑，美国经济是否已准备好应
对升息所带来的影响。美国商务部
公布，占消费者支出三分之一的零

售销售上月回落 #.)+，为 %月以
来首次下滑，'月为增长 #.-+。令
人意外的是，很多领域的零售销售
均表现疲弱。扣除汽车、汽油、建筑
材料、食品服务和通讯的核心零售
销售也下降 #.!+。核心零售销售
与国内生产总值12345中消费者支
出项目的构成很近似。

好在欧元区最大的经济
体———德国经济数据也相当黯淡，
本周再度引发全球金融市场担忧，
并增强了对欧盟财长会议加速重
启公共投资的呼声，这使得美元的
回调之路可能较为有限。德国政府

大幅调降今明两年的经济增长预
期，欧元区 '月工业生产大幅下
滑，备受关注的德国 678经济景
气指数则自 !#%! 年 %% 月来首次
跌至负值。德国政府将 !#%"年经
济增长预估从 "月的 %.'9调降至
%.!(，!#%& 年增长预估从上次的
!.#(降至 %.)(，归因于外部危机，
特别是乌克兰危机后对俄罗斯实
施制裁，以及全球经济增长趋缓。

市场对欧洲重新燃起的担忧
可能给美联储造成严重困扰，外界
一直预期美联储将在明年中升息。
费舍尔的讲话在一定程度上是为

了缓解发展中国家对美国可能紧
缩货币政策的担忧。印度和巴西等
发展中大国一直担心美国升息可
能造成投资撤离，它们认为美联储
的购债计划就是一场“货币战”，造
成其本币急速升值。尽管如此，鉴
于美联储当前对经济复苏情况的
预期，金融市场上对美国升息时间
的押注看来大致中肯。相较于欧洲
央行与日本央行在货币政策方面
可能再度祭出宽松举措，美联储的
货币举措仍呈现出逐步收紧的态
势，这成为美元近期得以延续涨势
的动力之源。中国银行 周君泱

! ! ! !上周强调，进入 "季度后汇率
格局正因美英加息前景有变而令
强势美元格局动摇，对于黄金价格
而言将出现重要转机。本周国际
金价即彰显强劲的一面，承接上周
反弹走势，从 %!!#美元升至重要
中期阻力 %!&#美元一线。
纵观市场，避险风潮卷土重来

为核心诱因。美、欧、英发出的经
济数据协同疲软，令市场对经济增
速和通胀进一步疲弱的担心持续
升温。欧洲方面，本周德国政府大
幅调降今明两年的经济增长预期，
欧元区 '月工业生产大幅下滑，备
受关注的德国 678 经济景气指

数自 !#%!年 %%月来首次跌至负
值。英国方面，$月 :4;同比仅上
升 %.!+，按年升幅创下 !##$年 $

月来最低。而 $月 44;产出物价同
比下滑 #."+，为 !##$年 $月以来
最低。在美国，$月占消费者支出
三分之一的零售销售回落 #.)+，
为 % 月以来首次下滑，而美国
44;$月回落 #.%+，为逾一年来首
次下滑。此外纽约联储 %#月制造
业指数降至 "月以来最低，从 $月
的 !/.&"骤降至 -.%/。美、欧、英经
济数据和通胀率的下行风险，在本
周集中爆发。结合近期美联储、欧
洲央行、英国央行以及国际货币基
金组织，纷纷调降经济增速预测，
看淡通胀前景，这令市场不得不将
焦点重新放回避险考量，推迟有关

美英加息预期。在此背景下，市场
资金进入到全线的避险操作。
从市场层面来看，避险的直接

影响是公债市场，本周美国 )#年
期公债收益率跌至 !.-/+，为
!#%!年 $月来最低。指标 %#年期
公债收益率最新报 !.#&+，为
!#%)年 &月来最低。德国 %#年期
收益率刷新纪录低点 #./!+。而风
险市场中，美股标普 &##和 <=>!

?=@ 指数盘中一度跌至去年收盘
位之下，将年内涨幅悉数回吐。同
为大宗商品，原油价格本周创下四
年低点 ').)/美元每桶。国际金价
则是逆转走高，将 %#月以来的涨
幅扩大到 !.%9。

短期来看，金价基于目前市场
避险风潮的兴起仍有进一步上涨空

间，中期走势来看通胀温和则对于
金价和整体大宗商品构成利空影
响。黄金与大宗商品的脱钩趋势在
短线已经形成，美元指数在 '-./&

形成的顶部风险在不断加大，这将
令看空黄金的投资者调整持仓，近
期黄金 7AB持仓量仍维持下滑至
!##'年末以来最低的 /&$吨。而投
资回补要求，或许将让黄金走势再
度超出大多数市场参与者的预期。

黄金价格维持在 %!!!的短期
强弱分水岭上方，则存在进一步上
涨空间，目前日线 %!&)C%!&'美元
存在压力或令金价小幅回调，而中
期金价反弹目标则在 %!$#C%)%#

美元之间。这一轮金价上涨的交易
参与，为 /月以来的市场注入动力，
切不可轻易错过。中国银行 徐明

!"#$

%"&'

价格因素致收购终止
熊猫烟花近期发布公告表示，

对华海时代的资产重组终止。主要
原因有两点，一是随着行业政策变
化和行业进入门槛的逐步提高，以
及“大投入、大制作”作品的不断涌
现，行业内企业间竞争加剧；二是由
于行业形势和市场环境发生变化，
交易双方对本次重组所涉及的交易
价格等事项存在分歧，预计短期内
难以统一，此次重大资产重组实施
条件尚不成熟。

重组终止的确比较突然，$ 月
初熊猫烟花曾参加“湖南辖区上市
公司 !#%"年度投资者网上集体接
待日”活动，在其答复“近期是否有
资产重组计划”时，公司强调的仍是
对华海时代影业股权收购计划，还
看不出终止重组的迹象。

公开资料显示，华海时代成立
于 !##'年 "月，注册地位于浙江横
店影视产业实验区，法定代表人王
海斌系影视圈内有名的“'#后”制
作人、华海时代董事长。根据未经审
计的财务数据，华海时代 !#%!年、
!#%)年净利润分别为 %"''.&/万元
和 )')$.'' 万元；!#%! 年、!#%) 年
毛利率分别为 )$.%'9和 )!.)/9。
据一位业内人士透露，华海时

代目前在拍摄一部由影视红人黄渤
主演的电视剧，受到各个电视台竞
价抢映。

影视题材刺激股价
今年 )月熊猫烟花发布重组方

案，拟以 $.%/元D股向万载华海发行
约 -###万股股票，以购买其持有的
华海时代影业 %##9股权，后者初
步作价约 &.&#亿元，标的资产预估
值的增值率高达 '%&.$/9。收购完
成后，熊猫烟花的主营业务将在烟
花销售制作和焰火燃放服务的基础
上，增加电视剧的制作和发行业务。
借此利好，熊猫烟花复牌后股价连
拉 "个一字涨停板，短短 "个交易

日内就上涨了 "-."%9。
没有想到半年后这个收购就泡

汤了。市场人士认为，随着行业大环境
的变化，影视并购潜在风险也暴露无
遗。自“一剧两星”政策颁布后，电视
剧制作公司的销售压力持续增大，影
视公司或许并没有像看上去那么美。
“一剧两星”是指即一部电视剧最多
只能同时在两家上星频道播出，该政
策将于 !#%&年 %月 %日起实施。业内
评价，有实力的制作公司，将推出更
多精品去抢占市场。而小制作公司，
则会在竞争中萎缩甚至会倒闭。

追涨风险不得不防
熊猫烟花除了影视题材，还有

4!4题材，!#%"年 "月初熊猫烟花
宣布，旗下熊猫资本管理有限公司
出资 %亿元设立银湖网络科技有限
公司，/月 $日，4!4网贷平台“银
湖网”正式上线。熊猫烟花的股价由
此再次大幅上涨，$ 月初最高价到
过 !&."-元，而去年 %!月该股停牌
时候的价格只有 $./-元，今年最大
涨幅高达 %-#9，是今年的大牛股。

根据公司披露的最新资料，一
些流通股的大股东，在这波大涨行
情中把股票抛掉了，熊猫烟花宣布
终止重组对中小投资者影响更大。
尽管公司还有 4!4的题材，但 4!4

目前的盈利能力还难以预测，因此，
熊猫烟花梦断影视路对股价还是产
生一定影响。
事实上，影视公司的盈利能力

确定性并不高，拍了一部好片子可
能赚大钱，但也可能拍了一部片子
市场反响不佳上座率不高导致亏
损，所以，高价收购影视公司也是有
风险的，投资者追涨这类题材股还
是要防范风险。 本报记者 连建明

价格谈不拢弃购华海时代

熊猫烟花并购影视公司夭折
今年可以称为A股并购年，一大批上市公司

进行并购重组，这股并购热潮中，以影视游戏为
代表的文化产业最被市场看好，一旦收购影视公
司，股票复牌后都是连续涨停。不过，收购影视公

司也存在风险，比如，继泰亚股份并购欢瑞股份
失败后，熊猫烟花近期宣布终止收购华海时代，
这对投资者来说，无疑是浇了一盆冷水。因此，投
资者对于并购影视公司的题材股，要留个心眼。


