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磨底路漫漫难阻春节加仓步伐

□本报记者 张昊

马年春节将至，市场普遍热议年关附

近乃至2014年全年的投资机会。 黑天鹅资

产执行董事、首席投资官邓立君，以及深

圳玖阳投资管理公司投资总监曹素生均

表示，2014年创业板依然存在投资机会，

不过操作难度可能会大于2013年。 目前主

板市场仍处于底部区间，创业板赚钱效应

则继续显现，因此建议投资者不妨适度加

仓过年。

2014年主战场仍是创业板

中国证券报： 创业板近来持续逞强，

虽然新高附近屡有震荡整固，但上行趋势

依然未改，请问

2014

年创业板能否延续独

立走强的行情？

邓立君：创业板的行情有一点类似于

炒新，也是一个大众情绪脉冲式反应形成

的持续向上趋势。 其他板块一直看不到很

好的希望，资金持续往较小的板块蜂拥而

上。 老实说，目前很少有人能看得清楚市

场趋势会怎么走，我们建议不是很了解的

投资者不要贸然参与。 如果投资者能挖掘

创业板里面的好公司，觉得有长期投资价

值，也可以参与；但就整个创业板而言，投

资创业板的理性成分越来越少。 我们对投

资者的建议是不去赚不明不白的钱，能看

懂的可以持续拿着，如果只想着炒作，击鼓

传花的话，当心接到最后一棒，相对而言我

们对创业板比较谨慎。

曹素生：2014年创业板的操作会比

2013年复杂得多：2013年是价值回归和价

值发现的过程，2014年则是价值挖掘的过

程。 我们认为，从未来市场的走势来看，创

业板里翻倍的股票比主板或中小板要多一

些。从目前的国民经济形势看，经济改革对

于民营企业特别是高新企业的扶持力度会

较大， 包括金融方面的支持力度也会比较

大，因而这其中跑出“黑马” 的可能性较

大。 我们觉得，2014年的创业板不会像

2013年那样齐涨齐跌， 分化会大幅加剧。

政策扶持力度大、 有成长性、 质地好的个

股，在创新高之后还会继续刷新历史新高。

2014年创业板的机会， 要立足于深入挖

掘，发现好的价值公司，毕竟随着新股批量

上市，创业板的稀缺性会大大降低。

中国证券报：春节将至，投资者又面临

持币还是持股过节的问题， 二位嘉宾有何

建议？

邓立君： 从市场的估值和基本面的情

况来看， 我们认为目前市场估值处于较低

的水平，可以考虑在这个时间点加大投入。

今后一两年在投资上应该会有不错的表

现， 春节之后流动性放缓应该会对市场有

推动作用，因而建议投资者适度提高仓位。

曹素生：我觉得如果投资者暂时没有

好的标的，反倒可以选择持币过节。 毕竟

根据历史规律，这个时间点买有稳定收益

的理财产品，会获得很好的收益。 不过，我

们也认为在当前的时点加仓问题不大，但

关键是要选择好品种，如果品种选择不太

明朗的话，可以选择券商股，毕竟券商股的

涨跌跟大盘的相关性比较大。

主板筑底路漫漫

中国证券报：虽然最近创业板有比较

明显的反弹， 但主板市场表现却持续疲

弱，请问目前压制主板市场的主要因素是

什么？

邓立君：市场短期的涨跌可以理解为

资金的推动，也可以理解为投资者对宏观

经济预期的不断调整。 目前来看， 2014年

经济增速要回到持续下降的通道，潜在增

长有可能在7%左右，这样的话市场信心可

能会相对有限，以房地产主导的投资增速

大概率也会下滑。 因此，从经济面上看，至

少目前还没有反转的可能。

此外，企业或行业资产的估值与全社

会的融资成本高度相关。 目前企业融资成

本达到非常高的水平，这会对企业的盈利

和估值都会产生持续的压制，会继续打压

市场表现。 再加上IPO开闸和反腐等因素

都是压制大盘上涨的主要因素。 我们认为

目前这个时间点， 整个市场暂时看不到有

力度的反弹行情。

曹素生：在主板市场中 ，特别是权

重蓝筹，大部分都是周期性品种。 目前

我国正处于经济结构调整的关键期，冲

击最大的就是周期性品种。 在推行利率

市场化等改革措施的背景下， 银行、地

产、钢铁等周期性行业所受的冲击都比

较大。 在这种情况下，主板指数难免会

受到压制。

除此之外，流动性对大盘影响也比较

大。 自2013年下半年开始， 市场屡次闹

“钱荒” ， 实业和房地产对资金的吸纳特

别大，于是流入股市的资金相对变少。 在

此情况下，股票市场暂时的资金供给会少

一点。从沪深300指数来看，目前主板指数

不但没有赚钱效应， 还有持续的亏钱效

应；相反，在目前的结构行情炒作过程中，

中小板、创业板的赚钱效应比较明显。 在

此背景下，资本追逐利益的方向当然不会

流到主板，但是不排除主板还会出现一些

好的行业及股票。

冀东水泥（000401）

盈利改善可期

申银万国证券发表最新研报表示，考

虑到吨成本费用的下降，加之区域环保治

理趋严，区域供需格局有望进一步好转，故

上调公司2013-2015年EPS分别为0.26

元、0.46元及0.68元， 公司安全边际较高，

具备配置价值，故维持其“增持” 的评级，

未来催化剂包括2014年宏观预期好转以

及环保大气治理从严。

受益于2013年下半年房地产及基建

投资回升， 区域需求整体较好。 2013年

1-11月华北区域水泥累计产量同增2.6%，

增速同比提高2.3个百分点。 同时，区域新

增供给比例进一步下降，2013年京津冀地

区新增熟料产能降低至248万吨， 新增比

例为3%，加之区域四季度大气环保治理从

严，推动供给端进一步收缩，区域边际供需

得以改善。2013年三、四季度京津冀地区P.

042.5均价为318元/吨及322元/吨，较同期

分别提升30、21元/吨，叠加煤炭价格持续

低位及公司开工率上升摊薄水泥吨成本费

用，公司水泥吨毛利持续回升，水泥盈利同

比显著提升。

根据测算， 申银万国证券预计全国

2014、2015年新增熟料产能分别为0.8亿

吨、0.3亿吨，新增产量占比分别为5%、2%，

且公司重点区域京津冀2014年在建产能仅

1条，新增产量2%。目前来看，京津冀区域供

给端或将加速收缩， 且区域水泥价格已处

历史最低水平，在假设需求稳定的情况下，

水泥价格2014年就有望出现拐点。

史丹利（002588）

销量增速有所恢复

中投证券发表最新研报指出， 公司公

布的业绩快报表明其去年全年业绩略超市

场预期， 主要原因是上游尿素价格企稳使

四季度复合肥销量恢复增长； 预计公司

2013-2015年EPS分别为1.85、2.27、2.92

元，未来6-12个月的目标价为43元，上调

其评级至“强烈推荐” 。

公司在临沭生产基地的80万吨缓释

肥产能约在2014年4月投产；同时，公司会

适当调整生产线适应市场需求，2014年将

有硝基肥和水溶肥推出。 新品的推出为渠

道贡献内生增长的动力的同时增强公司抗

风险能力，在带动销量持续增长的同时也

稳定了公司的毛利率水平。

2014年公司将重点开发核心市场的

二级商渠道，通过给予二级经销商人员补

贴、店庆补贴、终端会议补贴等方式密集二

级商渠道网络；同时，随着湖北当阳80万

吨产能投产，公司2014年将显著增加湖北

以及周边市场业务员的人数，并围绕产能

布局重点开发外围市场，从而带动销量的

增长。

洲明科技（300232）

受益LED照明市场爆发

国信证券发表最新研报指出，公司在

显示屏方面发展小间距的超级电视，提升

公司产品的附加值。 照明方面的电商走在

国内竞争对手前面，加上与南方电网达成

的协议，将积极拉动公司产品的销售。 此

外， 公司在过去几年在渠道方面的投入将

逐渐见到成效， 预计公司2013-2015年公

司净利润分别为4781、7389及1056万元，

EPS分别为0.47、0.73及1.05元， 同比分别

增长110.6%、54.5%、43.0%，给予公司“推

荐”的评级。

当前， 全球主要国家的政策支持以及

LED成本的下降， 必将促发LED通用照明

市场的爆发。 而LED照明市场是一个千亿

级别的大市场， 将有望使得行业维持一波

3-4年的大周期机会。 而公司的裸眼立体

LED超级电视正式进入量产阶段， 不需要

观看者佩戴任何辅助工具就能看到非常清

晰且细腻的立体图像， 这为公司拓展了一

个全新的市场领域， 进而为公司培育业务

新的利润增长点。

此外， 公司还以自有现金484万入股

翰源，获得翰源20.5%的股权，并且双方注

册建立“洲明翰源” 家居照明品牌。翰源是

国内LED照明电商领域中的佼佼者，于

2009年正式入驻Tmall平台， 专注从事

LED照明产品的电子商务。
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上海新土改时间初步敲定

改革红利释放 自贸概念迎重估契机

□本报记者 龙跃

在经历了幅度不小的调整后，上海自

贸区概念股近期出现横盘震荡的企稳迹

象。 与二级市场股价企稳相呼应，有媒体

日前报道，上海自贸试验区土地转变用地

性质的问题已有初步时间表，相关方案预

计将在今年上半年出台。 分析人士认为，

该方案一旦出台，无疑可以给在自贸区拥

有工业用地的上市公司带来一次价值重

估的机会。

自贸区土改时间或定在上半年

近日有媒体报道， 备受关注的上

海自贸试验区土地转变用地性质的问

题，已经有了初步时间表，针对上海自

贸试验区内土地转性的问题， 现在还

在研究方案， 预计今年上半年会出台

相关措施。

上海自贸试验区占地面积仅28.78

平方公里，其中工业用地占比过半，区内

土地转变用地性质的问题， 一直备受业

界关注。有业内专家表示，在存量土地二

次开发上， 上海自贸试验区可能会先行

先试，探索的力度预计比较大，比如在土

地的规划管理上， 有望采取负面清单管

理模式，规定不能建的不建，其他则给予

相对自由的空间。 针对土地负面清单管

理， 有业内人士举了一个形象的例子，

“比如监管部门规定， 这个区域内不能

建住宅，那么这个地方就不能建设住宅，

但是拿来建商铺还是办公楼， 这个却是

可以自己选择的。 ”

分析人士指出， 在具体规划出台

前，目前自贸区的计划是优先保证公益

类设施的用地。 按照此前规划，上海自

贸试验区将以国际贸易、 金融服务、航

运服务、专业服务和高端制造五大产业

为导向， 进一步提升区内服务业比重，

加快传统产业转型升级，深化在功能创

新拓展、产业转型升级、资源要素配置

等方面的试点， 形成与上海 “四个中

心” 建设的联动机制。

自贸区管委会或成土地规划平台

值得一提的是，在上海自贸试验区的

土地规划中，自贸试验区管委会可能会扮

演关键角色。 有相关人士表示，未来上海

将以上海自贸试验区管委会为平台，统一

规划上海自贸试验区土地，鼓励土地的混

合使用和建筑的复合利用。

按该相关人士的说法，针对上海自

贸试验区的土地问题，上海市规土局的

工作主要是“1+3” 四个方面。 “1” 是

上海自贸试验区整体的土地规划方案，

“3” 即试验区28.78平方公里的战略性

规划；具体实施的规划，包括开发容量

的设计，每个街坊的规划以及综合性的

土地政策等。

这一预期与稍早前上海市国土局局

长庄少勤的表态一脉相承。 去年10月，上

海市规土局局长庄少勤和副局长徐毅松

曾带队到上海自贸试验区调研。庄少勤当

时对自贸试验区下一阶段工作提出了三

点意见：一是自贸试验区的规划工作要守

好生态底线、 安全底线和公共服务底线。

二是在土地方面，要建立土地动态流量的

概念，不断创新提高土地利用效率的方式

方法。积极探索土地混合使用和建筑复合

利用的新模式， 进一步节约集约利用土

地；建立合理的利益分配机制，处理好公

平与效率的关系，为自贸试验区新业态的

落地提供空间保障。 三是聚焦制度创新，

进一步赋予自贸试验区更大的行政审批

权限。

自贸区地荒隐现

土地“转性”迫在眉睫

上海自贸区原有土地规划是按功能

区块划分，分为行政办公用地、商业金融

业用地、研发生产用地等11个功能区块。

但自贸区挂牌后，欲在区内开设业务的国

内外企业蜂拥而来， 未来像产权交易所、

贸易仲裁中心、税务管理机构，以及各方

关注的离岸交易中心、跨境金融资产交易

平台、知识产权及技术交易所等名目繁多

的机构、公司，都将涌入这一区域。土地供

求矛盾将日益凸显。

以外高桥为例，占地10平方公里（其

中封关运作面积8.9平方公里），占上海自

贸区总面积28.78平方公里超过1/3。由于

保税区性质，土地多以仓储、物流等工业

用地为主，区内办公项目不足，目前主要

有汤臣国际贸易大厦、东方国际文化贸易

中心、外高桥大厦、东华金融大厦，以及一

些中低端物业。 而这些大厦建设年代久

远， 与自贸区管委会一墙之隔的汤臣大

厦，建于1995年，迄今已有18年之久。 尽

管如此，去年10月上旬，自贸区办公租金

已经达到均价4.9元/平方米/天， 较年初

上涨207%。

业内人士表示，自贸区内还有土地储

备，但基本由上市公司和国企持有，除了

“大地主” 外高桥集团之外，如海博股份

区内拥有11万平方米土地， 锦江投资拥

有6000平方米土地，浦东金桥拥有1.78万

平方米仓储土地。另外，虽有存量，但由于

后市看涨，不会一次性放出，必然是有一

定步骤和门槛，或是定向投放。因此，目前

民营企业机会不多，地块溢价比较高在意

料之中。 由于区内新增土地有限，现存土

地又以工业用地为主， 通过改变土地性

质，“盘活” 既有土地，解决“地荒”问题，

显得迫在眉睫。

林之鹤：

量能不济制约反弹前景

昨日，两市呈现止跌反弹的

格局， 连续下跌的A股迎来反

弹，中国央行为平稳春节前资金

面，向银行间注入短期流动性并

及时公告，让市场找到了一个反

弹的借口。 活跃品种以概念股

居多，市场仍对周期股冷淡，沪

市收盘收复2000点，但未摆脱5

日和10日线的压制。

大盘中短周期仍旧维持在

超跌状态中， 且部分指标持续背

离，昨日7只新股申购之后，未来

一个月新股申购的数量基本处于

扫尾阶段， 资金面将迎来短暂的

喘息机会， 按常规来说市场将会

借此机会展开技术性的反弹修

复， 但能否出现反弹或者反弹持

续性多久都要看成交量的脸色。

随着新股申购高峰过去，

市场有望迎来缓冲期。A股短线

要么在2000点或短期均线附近

纠缠，要么就是继续向上反弹，

但反弹的空间并不是很大，上

方5周线和20日均线均在2050

点附近， 这将是反弹的第二重

压区。 （李豫川 整理）

更多详情请登录中证博客

http://blog.cs.com.cn/

李德升：

节前以维稳为主

本周二， 央行推出 “组合

拳” 维稳节前资金面，在权重股

的带动下， 沪指暂时夺回了

2000点整数关口。 但是，反弹力

度却并不大，成交量继续低迷，

上证指数全日仅成交520亿元。

阶段地量表明市场的下跌空间

已不大，反弹正逐步临近。 春节

前市场将短线探底企稳， 指数

既难以大涨， 但在护盘等利好

作用下也难以持续大跌， 节前

或将持续这种震荡节奏， 局部

行情依旧值得期待。

技术上， 沪指周二报收一

根小阳线， 市场收复2000点心

理关，但受阻于5日线，成交量

依旧维持在地量水平， 指标方

面KDJ指标开始勾头向上，而

MACD指标出现第27根绿柱。

从技术层面来看，当前5日线及

2030点对大盘形成反压， 沪指

从日线和周线指标看依旧呈现

空头排列的走势， 但市场超跌

的现象严重， 已经积蓄了较大

的反弹动能。

央行周二进行逆回购若有

助于资金紧张局面之缓解，将

有利于做多力量重新积聚。 但

新股仍集中发行与上市， 央行

流动性释放效果需要观察，预

计流动性问题短期仍将制约股

市。 但考虑到目前绝对点位并

不高， 下行的空间和时间不必

过于悲观。

赢在龙头:

静待入场时机

如果本周再度跌破2000

点， 是不是要给大家提示机会？

我觉得很有必要。

一旦两市出现放量杀跌，市

场信心将被彻底摧毁。不过，按照

以往市场“行为特征” ，都是在两

市创出一波下跌的新低后， 产生

一波整理震荡行情， 从中就会产

生题材炒作的活跃个股行情。

操作方面，近期应该尽量避

免操作。 历史经验表明，破位杀

跌并不可怕，因为这有利于空方

动能的释放，以及给抢短线反弹

的资金留下足够的空间。昨日的

上涨阳线，实际上就是由于此前

的破位下跌。 如果投资者想抄

底， 那么大家请等待 “最后一

跌”的机会。

陈晓阳：

信心重振需时日

继周一击穿2000点整数关

后， 市场迎来了小幅反弹走势，

也算是“破而后立”的反弹。 对

于这样幅度反弹，更多还属于技

术上的反抽修复。 周二早盘在8

只新股红盘上市的刺激下，大盘

小幅跳空高开；开盘后，由于申

购资金回流，部分题材股跟随活

跃。同时，券商、银行和房地产等

权重板块也止跌企稳，助推大盘

快速走高；当日10点左右，大盘

便成功收复了2000点整数关

口。 但随后资金跟进有限，大盘

出现一波回落， 回到2000点附

近震荡。昨日午后短暂蓄势的多

头重新发力拉升股指， 无奈在

10日均线的压制下， 大盘受阻

后小幅回落， 收盘最终报收

2008.31点，上涨17.06点，成交

金额为520.2亿元。

一方面， 大盘虽然再次收

复2000点关口， 但成交量放大

有限，显示市场信心未恢复；另

一方面， 虽然目前新股逐渐上

市， 市场对新股发行的恐慌情

绪慢慢缓解，但在春节假期前，

预计参与的资金仍有限。 因此，

大盘重新收复2000点关口后，

预计仍继续处于震荡筑底的阶

段。 至少在春节前，大盘系统性

机会难以出现， 更多还是以存

量资金倒腾的结构性机会为

主。 操作上， 轻仓参与部分热

点，快进快出为主。


