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#

可供参考的研判是
!

经

济增长前景是投资要考虑

的首要问题
"

中国整体经

济只要能在未来
!

年保持

平均
"#

左右的增长率
#

就

具备孕育大牛股的基础
"

在具体选择上
$

本轮出现

的
$%

倍股所具备的一般

特征
$

在很大程度上
$

对寻

找未来
&%

倍股仍具参考

价值
%

但与此同时
$

随着国

家政策
&

行业周期的轮转
$

新的
&%

倍股将很可能出

现在新的领域
'

具体而言
$

可关注近
'

年业绩稳步增

长且未来可持续
&

当前流

通股本在
(

亿股以下
)

鉴

于限售股将对未来
'

年股

市的影响
&

流通盘小甚至

总股本小将可更有效规避

解禁股过于庞大的风险
*

&

至今的股价涨幅滞后于基

本面
&

处于未来景气度较

高的行业中
&

相对同行在

管理经营上有独特优势
+

含

在子行业占据龙头地位
,

等

指标
"

大致有以下六条路径

寻找未来
&-

倍股
!

&.

近几年持续处于高

景气度的行业
$

未来会发生

变化
$

但顺应了大趋势
&

适

应了环境变化的企业
$

会更

可能成功
"

以房地产业为例
$

从趋

势上看
$

行业性的暴利时代

即将结束
$

未来亮点很可能

主要集中在商业地产和大

众住宅
"

/.

消费升级也将持续
$

商业零售业仍将有巨大发

展空间
"

'.

医药股仍值得大力

关注
$

目前该行业正处于新

一轮的快速增长期
"

从政策效应上来看
$

医

改框架性方案已提交到全

国人大
$

医改方案出台在

即
$

全民医保将于
/-&-0

年

初步完成
$

将大大扩容内地

药品消费的市场需求
"

但同

时
$

随着医药行业监管格局

的变化
&

新的药品和医药器

械注册制度以及
123

认

证制度的实施
$

行业洗牌力

度也将加大
$

这将有利于那

些同时具有品牌知名度与

成长性
&

已在市场中占据一

定份额的企业
"

(4

在资源品领域的价

格改革中
$

价格
(

双轨制
)

将进一步消除
&

企业将获得

更多自主定价权限
*

譬如
$

对煤炭企业来

说
$

始终困扰的民用煤价格

市场化
+

但电煤价格受控的

局面可能会得到改观
"

与此

相应
$

电价
&

油价也会松动
"

这种潜在前景
$

有利于优质

资源型企业成长
"

!4

经济增长方式的进

一步转型
$

意味着国家将有

更多优惠政策鼓励技术创

新
"

从近几年看
$

高新技术

产业正进入快速发展阶段
$

/--!

年的附加值占
153

比 重 为
(4(6

&

/--7

年 占

"6

&

/--8

年占
84"6

$

预计

/-&-

年将占
&-6

"

高新技

术产业崛起的受益范围
$

包

括电子信息技术
&

生物与新

医药
&

航空航天
&

新材料
&

新

能源和节能等
"

74

除行业之外
$

还应从

区域经济的视角挖掘未来

&-

倍股
"

被誉为
(

中国经济第

三极
)

的环渤海经济区值

得持续关注
$

其辐射作用将

使区内和周边企业均受益
"

据
$

投资者报
%
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走势远超大盘

/--'

年
(

月
/9

日
$

:

股

正处于上一轮熊市的中期
$

当

日上证指数收于
&!%94'&

点
%

!

年后
$

/%%"

年
(

月
/9

日
$

上证

指数收于
'!/'4(&

点
$

其间上

涨
&4''

倍
"

在此期间
$

有
/9

只股票的

走势远远超越大盘
"

其平均涨

幅为
&'4!7

倍
$

从而构成本轮

行情的
&%

倍股
,

它们的数量
$

仅 占
:

股 股 票 总 数 的 大 约

/6

*

其中
$

上市不到
(

年的苏

宁电器涨幅排名第一
$

高达

/84!(

倍
%

涨幅排名第二的是贵

州茅台
%

此外
$

涨幅达到
/%

倍

左右的还有天威保变
-

/(4"8

倍
. +

中国船舶
-

&94('

倍
.

和

盐湖钾肥
-

&94'9

倍
.

等
*

值得注意的是
$

大盘在此

期间先后经历了熊市中后期
+

超级大牛市
+

持续快速大跌等

三个阶段
$

本轮
&%

倍股在每个

阶段的表现都很出色
///

不仅

在大盘上涨期间暴涨
$

甚至在

大盘下跌途中仍有上涨或跌幅

相对较小
*

统计显示
!

/%%'

年

(

月
&

日至
/%%!

年
7

月
7

日
$

大盘整体表现为下行趋势
$

其

间下跌了
'/4%76

$

并创出
99"

点的低点
%

但这
/9

只股票不跌

反 涨
+

其 间 平 均 涨 幅 为

/!4'!6

*

/%%!

年
7

月
7

日至

/%%8

年
&%

月
&7

日
$

大盘整体

表现为上行趋势
$

其间涨幅高

达
(4"9

倍
%

这
/9

只股票依然

取得了远远超越大盘的涨幅
$

平均涨幅为
&84((

倍
*

业绩持续出色
什么因素促成本轮

&%

倍

股超越大市
0

进一步分析发现
$

持续
+

出色的业绩是基础
*

将本轮
&%

倍股的期末
+

期

初的净利润作比较
$

仅冠农股

份一家下滑
%

/9

只股票
!

年来

的 平 均 净 利 润 增 长 了
/94!8

倍
$

其中净利润增幅最高的锡

业股份增长了
!&8

倍
$

巨幅超

常规增长的还有中信证券
+

海

通证券
+

中国船舶等
*

其他财务指标也表现良好
*

统计显示
$

/%%'

年至
/%%8

年
$

本轮
&%

倍股的平均净资产收

益率稳定增长
$

且每年均高出

全部
:

股上市公司平均净资产

收益率一倍左右
*

资产负债率

则相对较低
$

与全部
:

股上市

公司相比
$

持续处于较低水平
*

具体到公司层面
*

以苏宁

电器为例
$

该公司的所有者权

益净利润逐年递增
$

!

年间增

长了
&84%8;

倍
%

营业收入增长

了
!47!

倍
%

净 利 润 增 长 了

&'4(7

倍
*

股本扩张性强
在业绩持续

+

高速增长的

同时
$

这
/9

家公司的股本也出

现迅速扩张
*

统计表明
$

!

年期

间
$

其平均流通股份扩张了

&/4/9

倍
$

远远超出同期
:

股

市场的整体流通市值增长幅度

/4/'

倍
$

其中扩张幅度最大的

是海通证券
$

流通
:

股由期初

的
&97!

万股到期末为
(&&'9&

万股
$

扩张了
/-"

倍
*

如此强大的股本扩张能

力
$

是基于其初期的较小流通

盘
*

以
/--'

年
(

月
/9

日为起

点
+

在此之后上市的则选其挂

牌日
*

$

可见
&-

倍股的期初流

通盘大都比较小
$

!---

万股以

下
+

含
!---

万股
*

的有
"

只
%

&

亿股以下
+

含
&

亿股
*

的有
&-

只
%

期初流通盘最大的也没有

超出
(

亿股
*

总体而言
$

大约

7-<

为
&

亿股以下的中
+

小盘

股
$

如果将股价涨幅达到
9

倍

的股票也计算在内
$

这种结论

会更清晰
*

从投资实务的角度来说
$

&-

倍股可谓是一场盛宴
*

但很

多人错过了
$

或者过早离席
+

留

下深深的遗憾
$

甚至机构投资

者也未能幸免
*

对于选择
&-

倍股
$

有很多

经典的理论
*

譬如
$

巴菲特主张

的选股
(

十大原则
) !

超级长期

稳定业务
%

超级经济特许权
%

超

级持续竞争优势
%

超级明星经理

人
%

超级资本配置能力
%

超级产

品盈利能力
%

超级权益资本盈利

能力
%

超级留存收益盈利能力
%

超级内在价值
%

超级安全边际

等
*

彼得
1

林奇主张
!

只选择那些

自己生活和工作中对其产品和

服务非常熟悉的上市公司股票
$

重点选择那些业绩持续快速增

长的成长股
+

拥有大量未在财务

报表上显示的隐蔽资产股等
*

按照上述标准评价本轮

&-

倍股
$

很多因素是吻合的
$

至少是部分吻合
*

以盈利能力

分析
$

本轮
&-

倍股均强于
:

股上市公司整体状况
*

苏宁电

器
+

万科
+

中信证券等
$

也都是

彼得
1

林奇所说的
(

非常熟悉

的上市公司
) *

但是
$

如果生搬硬套经典

理论
$

就可能在发现一些有潜

力的
&-

倍股的同时
$

错过更多

的好机会
*

只有通晓投资精髓

并因时因地制宜
$

才能提高选

对股票的概率
*

但是
$

纵然选对

了股票并且买入
$

也并不是所

有投资者都能持有到最后
*

这

需要卓越的眼光和足够的耐

心
,

对众多投资者来说
$

还需要

投资理念的转变
,

以苏宁电器为例
*

将近
'-

倍的期间涨幅
$

意味着投资者

若从苏宁电器
/--(

年
8

月
/&

日上市首日买入
$

一直持有到

/--"

年
(

月
8

日
$

将获得近
'-

倍的收益
*

但事实上
$

很少有投

资者能获得这样的超额收益
*

公开资料显示
$

苏宁电器截

至
/--(

年
9

月底的前
&-

大流

通股东均为基金
*

但仅有易方

达策略成长基金持有到
/--8

年
7

月底
+

在同年
9

月底前清

仓
*

粗略估计该基金获得了
'-

倍以上的收益
,

在同期建仓的

基金中是唯一的
,

持有时间次

长的是广发稳健增长基金和易

方达平稳增长基金
$

在
/--7

年

9

月前
+

苏宁电器即将展开大幅

上升走势前出局
$

仅获得五六

倍的投资收益
*

其他
8

只基金
$

在更早时候就退出了
*

寻找未来的
.'

倍股

是什么成就了
.'

倍股
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为何多数人错过了
.'

倍盛宴

苏宁电器月线复权走势 贵州茅台月线复权走势 盐湖钾肥月线复权走势
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浦发银行
邯郸钢铁
67

东北高
白云机场
武钢股份
东风汽车
中国国贸
首创股份
上海机场
包钢股份
华能国际
皖通高速
华夏银行
民生银行
日照港
上港集团
宝钢股份
中原高速
上海电力
济南钢铁
中海发展
华电国际
中国石化
南方航空
中信证券
三一重工
福建高速
楚天高速
招商银行
歌华有线
哈飞股份
四川路桥
保利地产
中国联通
宁波联合
867

广厦
中江地产
黄山旅游
万东医疗
中国医药
867

夏新
五矿发展
古越龙山
海信电器
中纺投资
双鹤药业
皖维高新
南京高科
宇通客车
冠城大通
葛洲坝
银鸽投资
浙江富润
凤凰光学
中船股份
上海梅林
中达股份
新疆天业
67

华光
国能集团
澄星股份
人福科技
867

金花
东风科技
海泰发展
867

博信
67

新天
同仁堂
东方金钰
长航油运

中视传媒
特变电工
啤酒花
明天科技
禾嘉股份
867

华源
哈高科
云天化
华立科技
广州控股
林海股份
同方股份
明星电力
莱钢股份
青山纸业
上海汽车
永鼎股份
重庆路桥
美尔雅
亚盛集团
国金证券
中科英华
包钢稀土
长征电气
浙江东日
东睦股份
东方航空
三峡水利
西宁特钢
中国卫星
长江投资
浙江东方
郑州煤电
宏图高科
兰花科创
铁龙物流
杭钢股份
金健米业
弘业股份
太极集团
波导股份
岷江水电
重庆啤酒
东湖高新
乐凯胶片
67

道博
67

浪莎
中青旅
867

绵高
兴发集团
金发科技
四维控股
大元股份
长春一东
华夏建通
中国船舶
航天机电
维科精华
建发股份
867

宝硕
华升股份
鲁润股份
中体产业
大龙地产
巨化股份
天坛生物
香江控股
福建南纸
宁夏恒力
福田汽车
联美控股
武汉控股
太原重工
上海建工
上海贝岭
黄河旋风
卧龙地产

美都控股
中国玻纤
雅戈尔
东安动力
黑化股份
九发股份
6

佳通
生益科技
新华光
海星科技
莲花味精
兖州煤业
吉林森工
锦州港
华资实业
长城电工
创兴置业
中牧股份
复星医药
伊力特
867

大唐
金种子酒
江苏吴中
金宇集团
哈空调
福日电子
有研硅股
67

安彩
新湖中宝
67

罗顿
紫江企业
西藏药业
867

江泉
67

亚星
长春经开
浙江医药
867

秦岭
全柴动力
南山铝业
江苏阳光
海南航空
太龙药业
867

万杰
升华拜克
赤天化
昌九生化
青岛碱业
沧州大化
凌钢股份
金鹰股份
大杨创世
67

天龙
民丰特纸
桂冠电力
铜峰电子
海南椰岛
云南城投
华业地产
辽宁时代
青海华鼎
万通地产
物华股份
两面针
南纺股份
冠农股份
中恒集团
天方药业
9:

鑫科材
广汇股份
洞庭水殖
首旅股份
凯乐科技
浙江阳光
北方股份
路桥建设
景谷林业
北京城建

海正药业
国电南自
赣粤高速
外运发展
航天信息
开开实业
华芳纺织
867

昌鱼
恒瑞医药
亿利科技
东方创业
重庆港九
南京中商
太化股份
南钢股份
钱江水利
浦东建设
羚锐股份
江苏舜天
大恒科技
亿阳信通
华仪电气
西水股份
九龙电力
三峡新材
鄂尔多斯
美罗药业
安琪酵母
蓝星新材
维维股份
南化股份
标准股份
曙光股份
恒顺醋业
商业城
酒钢宏兴
华泰股份
烟台万华
桂东电力
荣华实业
平高电气
67

中农
上海家化
洪都航空
营口港
巢东股份
亚星化学
振华港机
国栋建设
天房发展
南海发展
华发股份
西藏天路
大厦股份
兰太实业
867

中新
天通股份
宏达股份
广州药业
长春燃气
鼎盛天工
澳柯玛
美克股份
67

珠峰
天利高新
国祥股份
航天动力
长江通信
大橡塑
国阳新能
山东高速
亚宝药业
浙江龙盛
旭光股份
敦煌种业
精伦电子
恒丰纸业
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