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百姓理财

细说每股收益

□

曹辙

财务报表是一个公司盈利能

力最直接的体现，普通投资者面对

如此多的数字和指标大多一头雾

水，抓不住关键信息。其实，对于普

通投资者来说，把握一个或者几个

指标就能很好地透视公司的许多

信息，如每股收益。

每股收益

=

净利润

/

总股本。如

果仅简单地看数字，无法了解更多

公司信息。我们需要通过不同的分

析方法，了解更多的公司情况。

每股收益是一个静态指标，上

市公司在一个会计年度中会有年

报、半年报、两次季报等四次报表。

这些报表只表示在过去的财务周

期中公司的经营结果。看一个公司

的盈利能力，不能只看它过去某一

次的报表，最重要的是盈利能力能

否持续， 是不断增长还是不断下

滑，或者是盈亏变化不定。 因此对

于每股收益就要看几个会计报表。

在会计报表中， 年报是最重要的，

其次是半年报。

一般情况下至少要看过去

3

年

的年报，如果能看到

5

年的更好。比

如工商银行 （

601398

）

2010

年每股

收益

0.48

元，

2011

年

0.6

元，

2012

年

0.68

元，不难看出该公司盈利能力

不错，而且一直在增长，经营能力

也很强。 又比如金风科技 （代码

002202

），

2010

年每股收益

0.9887

元、

2011

年

0.2252

元、

2012

年

0.0568

元，该公司盈利持续下降，显示公

司经营一年不如一年，肯定出现了

很大问题， 价值投资者就应该远

离。再比如京东方（

000725

）

2010

年

每股收益

-0.202

元、

2011

年

0.041

元，

2012

年

0.019

元，该公司一年亏

损，一年盈利，而

2012

年盈利又比

2011

年低， 经营状况变化无常，该

公司肯定处于极大的动荡中，盈利

极不稳定，从财务角度该公司就需

要警惕。

对于每股收益，要结合公司的

股本和股价来看，才能更加清晰地

反应一个公司的盈利能力。比如两

个公司每股收益相同或接近，而股

本相差很大， 比如一个公司是

1

亿

股，另一个公司是

1000

亿股，很显

然后者的盈利能力强于前者。工商

银行总股本

3496

亿股，去年每股赚

0.68

元，光线传媒（代码

300251

）虽

然去年每股收益

1.29

元，但总股本

是

5.06

亿股。 因此光线传媒在盈利

能力上远远比不上工商银行。

股价代表我们投资所付出的

成本，如果两个公司同样是每股赚

1

元，一个公司股价是

10

元，另一个

公司股价是

100

元， 那当然是股价

10

元的公司盈利能力强。有一个指

标与股价联系紧密， 就是市盈率

（

P/E

）。 市盈率

=

股价

/

每股收益，许

多人不明白市盈率代表什么意义。

其实它的意义就是在静态的角度

下告诉我们投资该公司所付的成

本是多少。 抛开其他因素，市盈率

越高，机会成本越高，投资风险越

大。

每股收益还应该结合该公司

所处的行业来看。通过与同行业对

比可以看到公司在行业中的水平，

比如在最赚钱的银行业，根据今年

第一季报来看，赚钱能力最强的是

招商银行，每股收益

0.603

元，而盈

利能力最弱的是中国银行，每股收

益

0.143

元。

最后要关注每股收益的利润

构成，是否是主营业务的收益。 特

别是对一些利润变化比较明显的

公司， 一定要分析利润变化的原

因。比如中国平安在

2008

年由于投

资富通失利， 当年计提了近

200

亿

元的亏损， 致使当年平安年报较

2007

年大幅下降，但

2009

年中国平

安又恢复了往日的强劲盈利。这种

亏损就是间歇性的。

特别要当心那些连续亏损的

公司， 为了保牌而不得不变卖资

产，使得当期利润为正，这种盈利

是很难持续的。 例如

ST

中达（代码

600074

）

2009

年、

2010

年均巨亏，

2011

年为了保住上市资格变卖资

产使每股盈利为

0.019

元， 但

2012

年又巨亏。

理财风尚
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茶座

从明星转型为教练

□

杨思卓

我是做销售出身的， 现在自己

做了老板，请了人手，可好多事情我

不出面，事情就搞不定，你说我该怎

么办？

普通人的“球”是工作，领导者

的“球”是团队，卓越的组织需要领

导者从明星转型到教练！

大家都说给别人打工很累，要

自己当老板。 可有的人当了老板却

比当员工更累。为啥？请了一批人给

自己干活， 最后许多事情还是得自

己来解决。 这老板，当得真辛苦！ 这

说明了一个问题： 那就是这个老板

的能量还不够。想当好老板，就得有

当老板的本事。好比踢足球，没有当

教练的本事，就只能好好当球员。

我们看看金牌教练穆里尼奥，

年轻的时候当球员， 可是几乎没怎

么上过场，只能算是个业余的，可他

有当教练的本事。当了教练之后，各

种冠军拿得不亦乐乎。 但并不是所

有球员都能完成这个转型的， 哪怕

他是球王。马拉多纳———“

21

世纪最

佳球员”，赫赫有名吧，当年他连过

5

人打进一球， 迄今为止都是足球史

上最漂亮的进球。球王也想当教练，

可是自打球王上任阿根廷队主教练

以来， 这个世界强队可就不那么风

光了，南非世界杯淘汰赛中遭德国

4

球羞辱，真是让人大跌眼镜。

所以说想当教练，还得有教练

的本事才行。 你是最佳员工，有可

能就是最差老板。 你是先进个人，

有可能带出个垫底团队。

收藏

书法收藏劲吹“民国风”

□

萧蔷

日前，一副孙中山对联“让

人非我弱，得志莫离群”在朵云

轩

2013

春拍中， 以

1023.5

万的成

交价成为全国卖价最高的对联，

其拍卖估价本来只有

30

万至

50

万； 在中国嘉德四季拍卖中，杨

虎城楷书终以

264.5

万元成交，高

出估价

200

倍。 民国书法板块逆

势上扬，成为艺术品市场关注的

焦点。

一直被低估的民国书法

与中国以往朝代相比，民国

时期的书法艺术的发展很特殊。

据北京师范大学艺术传媒

学院书法系教授査律介绍， 民

国时期的书法主流是清代碑学

书风的延展，以师法青铜器和石

刻等金石之上的篆、隶、楷书铭

文为尚，追求朴茂、厚拙的形态

与风格。 相比于前代，在传统的

帖学行草书之外，金文、小篆、汉

碑以及魏碑这些非文人书家的

作品成为楷模，民国书坛品类丰

富，也较杂乱，单向发展缺乏以

往的高度。

民国时期的书家大抵可分

为三类，形成

20

世纪书坛特殊的

时代风貌：一是政治人物，如康

有为、梁启超、孙中山、徐世昌、

谭延闿、于右任、汪精卫等；二是

职业书家和学者文人， 如李瑞

清、曾熙、沈曾植、谢无量、李叔

同、马一浮、沈尹默、马衡等人，

以及虽无书家之名，书法却独具

一格的蔡元培、鲁迅、胡适、王国

维、陈寅恪、朱自清、郭沫若等；

三是艺术家，如张大千、齐白石、

溥心畬、吴昌硕、林散之等。

对于民国时期书法流派的

划分，业界分法很多。 吴昌硕、康

有为、李瑞清、郑孝胥四人与于

右任一起，以高超的艺术水准和

深厚的理论功底而被誉为“民国

书法五大流派”。 民国书坛，最具

影响力的当属长于草书的于右

任、精于篆书的吴稚晖、工于隶

书的胡汉民、 善于楷书的谭延

闿，这四位书法家并称为民国四

大书法家。 于右任早年书从赵孟

頫，后改攻北碑，精研六朝碑版，

在此基础上将篆、隶、草法入行

楷，独辟蹊径，中年变法，专攻草

书，参以魏碑笔意，自成一家，有

“当代草圣”之誉。 加之他个人品

质修养和才情智慧的非凡，其书

法得以卓然自立。 吴稚晖追随国

民党却从不入官门，自幼学习大

篆，以篆体家著称；同为国民党

元老的胡汉民一生醉心于隶书，

作品被誉为“风流自赏的三河少

年，文雅可爱的兰闺玉女”；谭延

闿“字如其人”，其楷书在温厚背

后，气象恢弘。

于右任、吴稚晖、谭延闿、胡

汉民的作品都于上世纪

90

年代

进入拍场，除了于右任作品的价

格处高位之外，其他三位都没有

明显的市场吸引力。

1993

年，于

右任的一幅行书在上海拍出

2.2

万元，而谭延闿的一幅作品同年

仅卖出

7700

元。

3

年后，胡汉民的

一幅行书立轴也才卖出

1.5

万元。

近几年，四大家作品市值暴

涨。 胡汉民的作品在

2006

年

12

月

迈入十万价位。

2006

年，于右任

的草书在北京拍场仅以

7.15

万元

成交，而到了

2007

年

11

月，于右

任的作品则突破了百万大关，

2010

年上海驰翰秋拍中的楷书

五言联———“丹邱栖德凤， 沧海

起飞龙” 成交价为

537.6

万元，主

体字每字平均

50

多万元。 吴稚晖

的作品在

2009

年

6

月突破万元大

关。 谭延闿的作品在

2010

年

6

月

迈入十万关口。

名人效应成为升值的主因

今年春拍， 各大拍卖公司纷

纷推出民国风云人物的书法专场。

匡时春拍撷取了百余件民

国名人书法精品，涉及多位民国

政要、将领和学者，其中不乏名

家上款。 如梁启超

1914

年所作

《欧洲战役史论第一编》手稿，皇

皇巨著逾

200

页。

中贸圣佳拍卖公司则推出

“百年名人墨迹”专场，其中包括

孙中山、蒋介石、汪精卫、蔡廷锴

等名人书法共计拍品

150

余件。

最出人意料的当属嘉德四

季拍卖会上，拍前估价仅一万元

左右的杨虎城楷书最终以

264.5

万元高价成交， 超过估价

200

余

倍。

与当代和古代书法作品在

拍场上遇到的情况不同，民国书

法受到藏家追捧，往往因为民国

时期的书法家多以文人学者为

首要身份， 很多还是重要的社

会、政治人物。

民国书法家的历史地位和名

人效应是两个关键的价值因素，

书法艺术造诣颇深的政治人物和

学者文人的书法作品相比纯粹的

书法艺术家，作品价格上升更快。

据业内人士仓大春介绍，民

国书法受到市场关注当数纪念辛

亥革命

100

周年，“在此之前不少

拍卖会专场中也会零星出现一些

民国墨迹，但是始终不成气候。 ”

2011

年， 各家拍卖公司纷纷推出

“民国书法”专场。

2011

年春拍，北

京匡时举办了 “辛亥百年名人书

法专场”，成交率为

93.81%

，总成

交额近

1

亿元。其中一件弘一法师

的 《楷书佛三身赞》 在多番竞价

后，以

759

万元成交。中国嘉德“凝

望百年———政坛、文坛、艺坛名人

翰墨留韵”专场搜罗了

125

件清末

民初时代风云人物之书法、 信札

和绘画，总成交价

6542.2

万元，成

交率达

100%

。

从名人效应而言， 民国人物

中以孙中山先生的墨宝升值最快。

据雅昌网统计显示， 孙中山

不同版本的 “博爱” 最早出现在

1999

年北京翰海春拍，以

9.9

万元

成交。

2006

年，香港苏富比春拍亮

出了一幅

1913

年作品， 获价

42.4

万元。 而另一幅 “博爱” 立轴在

2011

年西泠春拍上获价

126.5

万

元。 孙中山的“乐趣”二字在

2009

年拍出

50.4

万元， 而

2010

年在北

京匡时价格一路追至

201.6

万元，

一年时间连翻几倍。 从目前的拍

卖市场上来看， 只要是来源清晰

的作品，就会拍出高价。在

2009

年

秋拍中，一幅孙中山的行书“天下

为公” 镜心， 估价

30

万元至

40

万

元，成交价高达

347.2

万元。

北京匡时拍卖公司董国强

认为，国内藏家对民国书法板块

的认识还不足，其收藏价值尚未

体现出来。 从总体上看，目前除

于右任、弘一、吴昌硕等价值已

被挖掘之外，大部分的民国书法

作品价格尚停留在较低区间，比

绘画作品更易入手。

理财秀

翡翠价格或跳涨

十万元以上小件升值潜力大

□

本报实习记者 毛万熙

正值毕业季，汪女士想为刚

考上大学的小侄女添个翡翠挂

件，聊表心意。 正好有做珠宝生

意的熟人要去进货，她便托熟人

周先生帮着物色一件。

待周先生归来，汪女士挑遍

新货后竟空手而返———没有一

件看起来“高端大气上档次”。 汪

先生也无奈：“现在好货越来越

难进得到。 几百几千元的料子根

本看不上眼。 上万元的料又不敢

多进，有价无市，卖不动的。 ”不

过周先生还是劝汪女士到别家

瞅瞅，早点入手，以免日后涨价。

汪女士听了周先生的建议

开始“淘”翡翠，跑遍各大商场，

一口气相中俩———一款金镶玉

的冰种如意挂件和一款冰种龙

凤牌挂件，前者送侄女，后者送

给秋季订婚的女儿， 寓意也喜

庆。 美中不足的是———后者标价

20

余万元，两款共

25

万元，对于

家庭年收入接近百万的她也不

是笔小数目。

想着也许日后既能升值又

能做传家宝，汪女士还是决定下

手。 与专柜讨价还价后，以

21

万

元拿下两款挂件。

一边是买家不轻易出手，一

边是商家惜售。 专柜老板郑先生

并不情愿降价：“我在这家商场

做了将近十年， 除了便宜些的

货，万元以上的都是精品，从没

打过

8.5

折。实在是今年生意不好

做，高价位的货着急出手，回笼

资金。 ”

中国宝玉石协会理事陈锦

元分析，从

2009

年至

2011

年是翡

翠成品进价持续上涨阶段，商家

囤积翡翠。 去年到今年，商家开

始去库存，导致价格波动，零售

市场观望气氛浓厚。 而对于收藏

投资级别的翡翠，日后商家甚至

难以比售价更高的价格进到同

样级别的货，所以不愿降价。

虽然翡翠价格仍存泡沫，不

过汪女士此时出手，得到了陈锦

元的认同。 他预计下半年翡翠价

格上涨已是必然。 “具有投资收

藏价值的高端翡翠依然稀缺，消

费品级别的翡翠价格回落的可

能性也很渺茫。 现在市场进入观

望期，价格还未受太多缅甸公盘

暴涨影响，

8

月正是入手好时机，

9

月新产品上市后价格将跳涨。 ”

缅甸的公盘暴涨是今夏翡

翠收藏界最为津津乐道的话

题。我国的天然翡翠

A

货多半来

自缅甸。 然而从去年

3

月起，足

有

5

个季度缅甸没有开启公盘

拍卖原石， 商家迫切之情可想

而知。 今年

6

月姗姗来迟的这次

公盘， 投放的原石比

2012

年减

少

38%

， 起拍价从最低的

2000

欧元变为

4000

欧元， 参与客商

增加了近

50%

。 而最让参与客

商情难以堪的是， 毛料质量下

降而价格上涨。

据参加公盘的翡翠商称，此

次公盘好料偏少，几乎没有玻璃

种，一些左看右看都是百万级别

的原石要价上亿元。 介于冰种与

玻璃种之间的冰玻拍卖价不包

税为

8000

元

/

克， 比现货高出七

倍，“面粉贵过了面包”。 还有神

秘买家以高于市场

10

倍的价格

抢购原石。

如果仅仅是一次公盘供给

减少，并不会引起市场震动。 问

题在于， 今后缅甸可能会不卖

毛料， 而是大力发展翡翠加工

业，增加产品附加值。 虽然有行

家认为国内早年进口的翡翠毛

料储备量能满足未来十年的市

场需求，但陈锦元指出，减少毛

料出口的这一趋势会加剧涨价

预期。

据陈锦元分析，

6

月缅甸公

盘原石经过

3

个月制作周期，于

9

月上市， 受其原料价上涨影响，

成品价格将跳涨

50%

至

60%

。 即

便有价无市，但降价处理的可能

极小，

10

月到

12

月的价格不可能

低于

9

月新品的价格。

也有业内人士对涨价幅度

有不同预期。 云南收藏玩家郭群

指出，零售端价格会涨，但不会

暴涨。 下半年翡翠市场肯定是全

面开花，高、中、低都会上涨，中

高端翡翠从

8

月到年底， 涨

30%

没问题。

中国彩色宝石网首席执行官

崔岳东也看好高档翡翠的前景。他

表示，

6

月公盘后高端翡翠购买需

求增大， 价格上涨更明显，“每年

20%

以上的上涨幅度一定有的。 ”

既然业内一致看好翡翠，投

资者该如何配置翡翠呢？

目前，市场以

10

万元来衡量

单件翡翠是投资品还是消费品。

陈锦元认为，虽然消费品也在升

值，但变现能力差，商家不愿回

收， 升值只能达到心理上的满

足。 而投资收藏级别的翡翠商家

愿意回收， 拍卖公司也喜欢，升

值空间大。

业内人士建议尽量配置投

资级别翡翠。 崔岳东称：“尽量去

买高端的宝石， 哪怕买一件好

的， 也不要把这个钱分成十份，

买十块一般的东西。 ”郭群说，在

所有的商品种类中，十万以上的

小摆件升值空间较大，在同样的

价位上尽量避开大件商品。

具体到每一个群体，陈锦元

建议， 年收入低于

100

万元的家

庭可配置

10

万元至

20

万元的翡

翠饰品和摆件。 年收入

100

万元

到

1000

万元的家庭， 可配置

500

万元以内的有颜色或满色的挂

件和摆件。 年收入

1000

万元以上

的家庭， 以公盘原石配置为主，

以宝石级饰品配置为辅。

CFP图片

产品名称：招商信诺步步为赢投资连结保险

注:(1)投资账户收益率 =（本年期末价格 - 上年期末价格）/ 上年期末价格 *100%;各投资账户均取每年最后一个评估日公布的价格为期末价格

(2)每年新设立的投资账户当年的收益率自该账户设立之日开始计算,其上期期末价格均取为 1.0000

����(3)受投资账户年末资金进出影响，部分投资组合年末时点的实际投资组合比例与期望投资组合比例存在差异

(4)估值原则:本独立账户会计核算以权责发生制为记账基础；除开放式证券投资基金投资按公告的基金单位净值在账户计价日进行调整外，其余均以历史成

本为计价原则。 如果以后发生资产减值，则计提相应的资产减值准备

(本信息公告是根据中国保险监督管理委员会《投资连结保险暂行管理办法》及《人身保险新型产品信息披露管理办法》编制并发布）

招商信诺人寿保险有限公司投资连结保险投资账户二○一三年半年度信息公告

投资账户名称 进取账户 平衡账户 稳健账户 现金增值账户

一、投资账户简介

此账户于

2004

年

9

月

22

日设立

,

100%

投资于开放式股票型基金。拟投

资基金的投资目标及策略：追求长期

的资本增值。 主要投资于价值暂时被

市场低估，具有良好长期成长前景的

股票。

此账户于

2004

年

9

月

22

日设立

,

100%

投资于开放式平衡型基金。拟投

资基金的投资目标及策略：追求当期

收益和长期资本增值相平衡。 主要投

资于价值暂时被市场低估，具有良好

长期成长前景的股票和低风险的国

家债券。

此账户于

2004

年

9

月

22

日设立

,

100%

投资于开放式债券型基金。拟投

资基金的投资目标及策略：追求较高

水平和稳定的当期收益，保证本金的

长期安全。

此账户于

2005

年

8

月

1

日设立

,100%

投

资于开放式货币型基金，保持本金的安

全性与资产的流动性，拟投资基金的投

资目标：保持本金的安全性与资产的流

动性，追求稳定的当期收益。 拟投资基

金的投资策略：以严谨的市场价值分析

为基础， 采用稳健的投资组合策略，通

过对短期金融工具的操作，在保持本金

安全性与资产流动性的同时，追求稳定

的当期收益。

二、 投资账户各年投资收益率

2004

年

-2.48%

2005

年

-2.30%

2006

年

101.30%

2007

年

96.50%

2008

年

-42.64%

2009

年

60.48%

2010

年

-0.59%

2011

年

-22.33%

2012

年

3.93%

2013

年上半年

2.68%

2004

年

-2.33%

2005

年

-0.54%

2006

年

71.55%

2007

年

76.70%

2008

年

-35.81%

2009

年

39.33%

2010

年

4.55%

2011

年

-22.48%

2012

年

6.56%

2013

年上半年

0.83%

2004

年

-0.83%

2005

年

4.47%

2006

年

5.61%

2007

年

27.18%

2008

年

1.29%

2009

年

3.08%

2010

年

5.35%

2011

年

-2.18%

2012

年

6.53%

2013

年上半年

2.41%

2004

年

NA

2005

年

-0.20%

2006

年

1.40%

2007

年

1.87%

2008

年

2.83%

2009

年

0.93%

2010

年

1.45%

2011

年

3.52%

2012

年

4.11%

2013

年上半年

1.53%

68,232,734

140,960

68,091,775

11,471,222

56,620,552

68,091,775

491,209

1,614,127

0

(212,051)

0

(127,161)

1,766,124

20,016,738

8,290

20,008,448

15,227,923

4,780,526

20,008,448

388,123

0

0

(64,182)

0

(23,604)

300,337

四、资产管理费

资产管理费率：

0.5%

2013

年上半年发生额

:1008539

元

资产管理费率：

0.5%

2013

年上半年发生额

:250388

元

资产管理费率：

0.5%

2013

年上半年发生额

:181293

元

资产管理费率：

0.5%

2013

年上半年发生额

:54441

元

六、资产托管银行变更情况 无资产托管银行 无资产托管银行 无资产托管银行 无资产托管银行

五、投资组合

货币资金:5605元

基金投资:369184482元

货币资金

:232573

元

基金投资

:88928513

元

货币资金

:379617

元

基金投资

:67595916

元

货币资金

:305778

元

基金投资

:19700000

元

三、财务状况简要说明

(

截止

2013

年

6

月

30

日

金额单位

:

人民币元

)

资产合计

负债合计

净资产

投资账户持有人投入资金

年末累计净收益

/(

亏损

)

投资账户持有人权益总额

经营收入

投资收益

公允价值变动收益

(

损失

)

其他收入

经营支出

独立账户资产管理费及保单管理费

营业税金及附加

其他支出

本年净收益

(

亏损

)

368,417,962

158,655

368,259,307

58,634,838

309,624,468

368,259,307

(19,339,899)

33,594,408

0

(1,203,059)

(77)

(390,910)

12,660,462

91,090,975

39,080

91,051,895

(32,166,633)

123,218,528

91,051,895

(6,963,133)

8,732,753

0

(292,022)

0

(183,608)

1,293,990


