
!本版观点仅供参考"

责任编辑：光 军

视觉设计：董春洁 财经新闻A!" !"!"年!#月"$日

星期二

#$%&'()%&'(*)%(*+,-%+,.

!/小时读者热线：01!!22

业绩大增股价大跌
统计!""#年$%月&'日至今年

&%月&'日(年个股涨跌，$'只银行
股全部在下跌行列中，跌幅最小的
是农业银行，跌幅为%)(*+，其次是
光大银行，跌幅为!&)',+，但这!只
股票都是!%&%年上市的，时间没有
满(年，而上市较早的银行股，跌幅
基本上都在(%+左右，如跌幅最大
的北京银行，(年跌幅为',)*+。

四大国有银行，除了农业银行
跌幅较小外，工商银行(年下跌
-,).(+，建设银行下跌($)##+、中

国银行下跌(%),.+。但看看银行的
业绩是相当不错的，如工商银行，
!%%#年上半年的净利润为-%*亿元，
今年上半年的净利润$!,$亿元，(年
增长了!倍。再看一家股份制银
行———浦发银行，!%%#年上半年净
利润!()(亿元，今年上半年净利润
$#$).亿元，(年净利润增长(倍多。但
股价却是(年下跌(()*$+。
为什么业绩大增股价大跌？

市场错杀这批股票
我们先来看(年前银行股股价

是否有显著泡沫，工商银行!%%#年
$%月$'日的股价为*)$(元，以这一
年每股收益%)!-元计算，当时的市
盈率是,-倍。浦发银行!%%#年$%月
$'日的股价是(()%#元，这一年的每
股收益为$)!'元，对应的市盈率为-,

倍。对于大盘股来说，这个市盈率稍
微高了一点，当然，没有达到中国石
油'(倍市盈率的高泡沫程度。

当时股价的确存在一些泡沫，
但是，由于此后几年银行业绩大幅
上升，完全可以抵消股价上的泡沫，
比如，前复权计算，!%%#年$%月$'日
的股价为$#)!-元，按去年底每股收
益$)-'元计算，市盈率不过$$倍，今
年上半年浦发银行净利润增长
,,+，以今年业绩计算的动态市盈
率更低。

换句话说，浦发银行如果这(

年股价不跌，目前市盈率也会降低
到$%倍，完全处于合理区域，但股
价(年被腰斩，这样，目前的市盈率
只有(倍，在全球的银行股中也明
显偏低。出现这种情况，说明银行
股实际上被错杀了。

预期不乐观影响股价
银行股被错杀，原因多方面，虽

然银行这几年业绩持续增长，但投资
者依然不信任，担心目前的地方债务
等将来会影响银行业绩，市场预期
不乐观是导致银行股价迟迟不能上
涨的一个原因。另外一个因素是市
场的资金面，在股市持续低迷的情
况下，投资者不愿入市，导致市场存
量资金日益减少，要推动大市值的银
行股当然十分困难。就是说，(年里有
一批下跌的股票实际上被错杀了。

不过，时间是最好的试金石。
银行这类公司如果业绩能够持续
稳定增长，现在价值被低估，总有
一天市场会认识到其被错杀，市场
就会纠偏，所以，这种错杀也孕育
着投资机会。 本报记者 连建明

! ! ! !本报讯 （记者 李辉）桂冠电
力/'%%!,'0拟公开发行不超过人民
币 $#),%亿元公司债券，本期债券
分为两个品种，品种一为 (年期固
定利率品种，附第 ,年末发行人上
调票面利率选择权及投资者回售选
择权，品种二为 $%年期固定利率品
种，附第 (年末发行人上调票面利
率选择权及投资者回售选择权。本
期债券品种一的票面利率预设区间
为 -)%%+1()%%+，品种二的票面利
率预设区间为 -)!%+1()!%+。债券
品种一网上发行代码为“#(&.*,”，
简称为“&!桂冠 %&”，网上认购日

&%月 !-日。
通威股份（'%%-,* ）公司拟发

行不超过 (亿元公司债券，本次发
行的公司债券期限为 (年期固定利
率债券，附第 ,年末发行人上调票
面利率选择权和投资者回售选择
权。本期债券的票面利率预设区间
为 ()*+1')*+，债券采用单利按年
计息，不计复利。网上发行代码为
“#(&.**”，简称为“&! 通威发”，网
上认购日 &%月 !-日。通威股份表
示，本期债券募集资金扣除发行费用
后，拟全部用于补充公司流动资金。

! ! ! !本报讯 （记者 李辉）晨鸣纸
业（%%%-**）今日公告称，公司确定回
购2股价格不高于 -港元3股。按照
计划最大回购 &)(亿股计算，回购比
例分别约占已发行 2股股份和总股
本的 !').&+和 #)!#+。此次用于回
购股份资金总额不超过 -亿港元，
折合 ,)!#亿元人民币。回购期限为
自股东大会通过之日起 &!个月内。

公告称，2股市场由于丧失融
资功能、流动性差、市场容量小等
原因长期处于低迷状况，公司境内

上市外资股“晨鸣 2”股价也持续
走低，截至 .月 !%日，收盘价为
!)#!港元3股，折合人民币 !)!!元3

股，相当于同日公司 4股收盘价
,)#$ 元3股的 (.).-+。截至 !%$!

年 '月 ,%日，晨鸣纸业每股净资
产为 ')-'元人民币，以 2股 .月
!%日收盘价 !)!!元人民币计算，
2股市净率约为 %),-，公司 2股股
价已经远低于每股净资产。此外，
2 股静态市盈率仅为 #)'' 倍，低
于 4股的 $!)#.倍。

! ! ! !本报讯（记者 许超声）备受瞩
目的首批两只跨境 567———易方达
8 股 567 和华夏恒生 567 昨天正
式在深交所挂牌上市。根据钱龙数
据，截至下午 ,点收市，易方达 8

股 567 实时模拟净值 &)"&. 元，尾
盘折价率 &)&*9，全天折价率呈收
窄趋势，总成交金额 ,)!#亿元，成
交均价 $)%%!元。华夏恒生 567实
时模拟净值 $)%%.元，尾盘折价率
$)!.+，总成交金额 ()$'亿元，成交
均价 %)..-元。

据了解，两只 567均于 *月 .

日成立，目前尚处于建仓期，上市首
日保持净值 $元以上，显示初期运作
成功。

! ! ! !基金名称#景顺长城支柱产业股
票基金；发行时间#$%月 !!日起至
$$月 $'日；销售机构#农业等银行、
券商网点；基金经理#陈晖，工商管理
硕士，贾殿村，金融学博士后，均 $%

年证券基金从业经验；投资目标#采
用“自下而上”的投资策略，通过投
资处于支柱产业地位的优质企业，以
实现基金资产的长期资本增值。

基金名称# 平安大华纯债基金；
发行时间#$%月 !!日起至 $$月 !,

日；销售机构#中行等银行、券商网
点；基金经理#孙健，金融精算硕士，
$%年证券基金从业经验；投资目标#

在严格控制流动性风险、利率风险
及信用风险基础上，通过积极寻找价
值被低估的固定收益类品种，追求基
金资产的长期稳定增值。许超声

被错杀的股票存在机会
———6124点至今5年个股系列分析之三

2公司发行债券 明日网上认购 !"#$%&' $)(() 2 )

回购价不高于4港元/股

华夏恒生 !"#

昨登陆深交所

景顺平安
旗下两基金发行

! ! ! ! !""#年$%月&'日最高点!!!

'&!(点"到今年$%月$'日的!%)*点"

上证指数下跌了'+,"!%%%多只股票

八成下跌#二成上涨"我们分析了跌

幅比较大的股票和这期间逆势上涨

的股票"得出结论$业绩#宏观经济#

泡沫是决定这+年股票涨跌的主要

原因%不过"还有一批股票在+年里

业绩大幅上涨" 但股价却是持续下

跌"而且泡沫也不明显"典型的是银

行股"这又是为什么&


