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国元视点

经济数据好于预期
多空争夺继续

受隔夜美股反弹提振，周五两市小幅高

开，随后在通胀数据发布之后一度快速跳水，

午盘再度回升，截至收盘，沪指报收于2052

点。就后市看，经济数据好于预期，意味着政

策兜底的预期将减弱，保底之后调结构仍然

是主线，多空双方对于2050点一线的争夺仍

然没有分出胜负。

从板块涨幅看，周期性品种和外盘形成

了联动，隔夜美元指数的重挫和对应的金属

品种的暴涨刺激了场内有色等传统周期品种

的反弹，中国经济数据的好转使得海外市场

预期大宗商品的销量会上升刺激了相关品种

价格的反弹，但应该看到，中国经济中长期处

在转型的过程中，即使是目前出现了一些回

暖，也只是给调结构腾挪出更多的时间和空

间，因此周期股的反弹持续性难言。

就后市看，经济数据的好转一方面刺激

了海外市场及周期品的反弹，另一方面也使

得保底经济的政策出台的必要性降低，市场

在2050点附近的拉锯仍然没有分出胜负，继

续运行在箱体当中，甚至不排除在某些利好

发生的情况下再次冲击箱体或突破，就操作

的层面而言，一颗红心两种准备，如果带量选

择上攻，那么短线跟随，如果跌破下方多条短

期均线的支撑，那么无疑应该减仓。

国元证券

三大机构中报持股曝光
险资偏好新兴产业股社保青睐医药股 QFII依然坚守蓝筹股

公司研究

滨江集团：迎来业绩释放期，期待异地拓展
滨江集团（002244）成立于1996年，

具有建设部一级开发资质，全国民营企

业500强，中国房地产企业50强，长三

角房地产领军企业。滨江房产业已成为

集房地产开发销售、商业地产置业、酒店

旅业三大产业板块的大型集团公司。

滨江集团发布2013年中报，实现营业

收入50.15亿元，增长673%；实现营业利

润13.3亿元，增长959%；实现净利润9.32

亿元，增长995%；EPS0.69元。公司预计

3季度业绩将达到11.08亿至12.93亿元，

全年利润增长预计在25%左右。全年百亿

目标得益于上半年整个房地产市场运行的

稳健，公司2013年1月～6月实现商品房

销售金额近67.8亿元（含协议金额），较12

年同期的45.1亿元大幅上了50.3%，且为

公司2013年百亿销售计划近70%。

获取土地深耕杭州，财务压力持续

趋缓。公司一直以来是杭州的龙头房

企，近几年来市占率稳定在10%左右，公

司最大的看点在于早年获取的杭州优质

存量资源的释放仍能支撑2年～3年内

业绩较快增长，以及业绩的高锁定性，且

拓展再度启航有助于化解市场对公司持

续发展能力的担忧2013年上半年公司

斥资近24亿在大本营杭州获取两块宅

地，合计建面近32万平米，地价23.8亿

元，进一步扩大了杭州的土地储备。

公司房地产开发业务之外，一直在

谋求多元化发展路线，积极发展房地产

代建业务规模，公司计划在三年内代建

业务销售总规模将达到100亿，盘活公

司的无形资产，通过输出管理进一步增

厚公司利润。
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从行业分布看，险资二季度新进和

增仓的个股中TMT板块个股最多，如

超华科技、华映科技、顺络电子、法拉电

子、阳光照明、宝信软件等，此外险资也

配置了一些大消费个股，如医药的通策

医疗、瑞康医药，农业的丰乐种业，食品

类的洽洽食品，纺织服装的搜于特。

社保二季度新进和增仓个股分布

广泛，其中医药类个股最多，如瑞康医

药、山大华特、华仁药业、天康生物、北

陆药业、天士力等均被社保增持，而社

保还在二季度新进了浙江震元、通策医

疗、众生药业、红日药业等个股。

截至周五，QFII 二季度末共持有

15只个股，其中新进个股5只：分别为

中国石化、黔轮胎A、延长化建、光线传

媒、山东药玻。增仓个股2只：瑞康医药

和江钻股份。从已公布中报的公司股

东来看，二季度QFII的布局重点仍以蓝

筹类股票为主。

对于三大机构的持股，昂诺投资表

示，社保上半年加仓医药股主要出于防御

性的考虑，医药股增长确定，防御能力较

强，说明其对市场并不是太看好。各家保

险公司投资经理的风格迥异，部分险资跟

随市场参与了成长股的炒作，但并不能从

其加仓部分TMT个股就认为其中长期看

好。对于QFII来说，其投资风格更偏向

中长期，其投资组合一般选择在各个行业

的蓝筹股中间来配置。 杨晓春

市场观察

趋势判断

创业板股蓝筹化需谨防成长性失速

2009 年 10 月，华谊兄弟上市，市值

119亿元；2011年8月，光线传媒上市，市

值81亿元。2013年以来，《泰囧》、《致青

春》等多部热映影片点燃了影视传媒股

的热情，而今，这两家传媒股里的龙头

蓝筹股，华谊兄弟市值为245亿元，光线

传媒市值为201亿元。

发生在创业板的此类奇迹并不算

少。2010年登陆创业板时，碧水源还只

是一家仅有百余人的小企业。如今，它

是创业板第一大市值公司，总市值超过

400亿元，高达76只基金扎堆持有，成为

名副其实的创业板第一大蓝筹股。

事实上，在不同的经济发展阶段、

不同的时代背景下，蓝筹股被赋予了不

同的定义。在中国经济起飞的初期，社

会从温饱向小康过渡，例如长虹、康佳、

海尔等制造类公司符合当时经济的发

展需要，因此市值不断壮大成为蓝筹

股。随着中国经济工业化城市化进程

加快，出现了当时以电力、煤炭、钢铁等

为代表的新一代蓝筹股。而随着人民

收入水平大幅提升，地产、汽车等行业

的发展也契合了经济发展脉络，成为当

之无愧的蓝筹股。

以前的蓝筹股，在上市之前就已经

达到一定规模，上市只不过是让股份流

通。如今的蓝筹定义，日益被“蓝筹化”

所代替。所谓的“蓝筹化”是指创业板、

中小板中的一些细分行业龙头，在上市

之初规模很小，但是成长性高，代表着

经济发展和科技创新的最新方向和趋

势，吸引了更多的资金，由此 A 股也真

正成为中小企业做大做强的资本平台，

有效引导资金配置，加快经济转型。

尽管如此，仍需要防范虚假的“蓝

筹化”。曾经的中小板第一高价股海

普瑞，曾在 2010 年取代苏宁电器成为

中小板最大市值的公司，市值超过 700

亿元，而随着其后期业绩未达预期，市

值急剧缩水高达 500 亿元，至今没有再

超越。

这种高成长股业绩突然变脸，被专

业人士称为“失速”。事实上，不少创业

板公司在上市前几年表现出超常的成

长性，但这种速度能够持续多少年并不

确定。成长性“失速”，这就是成长股最

大的地雷。 东方财富

曾经上市时的小小鸟，一夜长成冲天鹰。这样的神话，在创业板不断上演。随着市值不断创出新高，越来越多的基金人士开

始关注创业板公司“蓝筹化”。

目前中报已进入密集披露期。此前基金二季报已经公布，除此之外，A股的三大机构：险资、社保和QFII在二季度的动向

无疑将吸引投资者的目光。数据显示，截至周五，险资二季度新进和增仓35只个股，社保二季度新进和增仓个股45只，QFII

二季度新进和增仓个股7只。从截至周五的数据来看，二季度三大机构各有所爱，险资偏好TMT等新兴产业个股，社保对医

药股青睐有加，而QFII依然坚守蓝筹股。

操作研究

二季度私募新进45股
泽熙大举进驻丰华股份
随着上市公司半年报的逐步披露，私募

的持仓情况也一一浮出水面。统计数据显

示，截至周五，阳光私募二季度新进加仓 45

家上市公司。

数据显示，今年二季度末，阳光私募基金

进入十大流通股的上市公司共有 103 家，其

中 45 家为二季度新进。被两只私募基金同

时持有的上市公司有15家，其中开尔新材和

鞍重股份同时被五只私募基金持有，中航精

机被四只私募基金持有。

在这些私募新进上市公司中，私募持股

市值最高的是三聚环保，共有两只私募基金

持有该股，持股量为 3240 万股，目前持仓市

值为 5.36 亿元，占流通股比为 12.09%。其中

持股最大的私募基金依然是昔日明星基金经

理王亚伟管理的“昀沣证券投资集合资金信

托计划”。一季度王亚伟大举入驻三聚环保，

持股量高达1930万股，占流通股比为9.48%，

是该股最大的流通股东。在上市公司重仓股

中，私募基金最多的是鞍重股份，被5只私募

基 金 合 计 持 有 490 万 股 ，占 流 通 股 比 为

18.53%。

在所有私募中，明星私募泽熙投资的举

动备受关注。数据显示，二季度泽熙大举加

仓丰华股份。数据显示，华润深国投信托有

限公司——泽熙1期单为二季度进驻丰华股

份，持股数量为 447.43 万股，占总股本的

2.38%，一跃而为第二大流通股东。

而从三季度以来的市场表现看，尽管经

济数据显示复苏势头并不明显，但众多公司

半年报好于预期，给A股市场带来支撑，特别

是创业板和中小板也再度跑赢大盘的情况

下，私募大多交出了不错的业绩。 杨晓春

数据精华

金融、传播、社会服务三行业现金流增幅最突出
截至周五，已有438家上市公司公布

了半年报，分行业看公司经营性现金流

发现，信息技术、电力两大行业成为现金

流最为充裕的非金融行业；同比增幅最

大的则以金融、传播、社会服务三个行业

最 为 突 出 ，增 幅 分 别 高 达 762.78% 、

702.56%和 439.71%；房地产成为现金流

下降幅度最大行业，并且该行业现金流

为负数。

数据显示，华夏银行、中国联通和华

能国际三家公司经营性现金流最高，分

别高达 969.67 亿元，425.96 亿元和 205.8

亿元。经营性现金流在10亿元以上的还

有江淮汽车、滨江集团等10家。

而从现金流同比增幅排名看，增幅

最大的公司为云内动力、新大新材等；

现金流大幅下降的公司则有四环药业、

刚泰控股等。一些公司每股经营性现

金流本身非常高，并且同比也大幅增

长，这类公司说明现金流非常充裕，如

华夏银行、飞马国际、沧州大化等，每股

现金流高于 0.5 元，同比翻倍增长的公

司共达到28家。
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