
金牛点牛

（600678）四川金顶：本周涨幅61.16%。 日前公告称拟以4.72元/股定增

5.64亿股购买德利迅达95%股权。 定增完成后公司将进入云计算领域。

（603166）福达股份：本周涨幅61.04%。公司将做大做强发动机曲轴、汽

车离合器、螺旋锥齿轮等产业，并建立辐射全国的市场网络。

（600061）中纺投资：本周涨幅61.03%。 公司前期公告称将收购安信证

券100%股权。 按照重组后总股本测算，目前总市值已达600余亿元。

（000835）四川圣达：本周涨幅60.95%。 公司名称变更为“四川长城国

际动漫游戏股份有限公司” ，将转型动漫游戏产业。

（601688）华泰证券：本周涨幅47.18%。已成为当前券商股炒作的旗手，

得益于公司将发行H股，有望在融资市场获得更多市场份额。

（600163）福建南纸：本周涨幅46.88%。 公司拟置出原造纸业务相关资

产，并置入中闽能源100%股权，转型陆上风电业务。

（603019）中科曙光：本周涨幅46.38%。 正在从硬件设备商向信息系统

与服务的综合提供商转变，在云计算等信息技术领域取得成绩。

（000562）宏源证券：本周涨幅45.22%。 公司即将停牌重组成申银万国

证券，从而大大提升了公司的市场占有率、盈利能力。
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会是下一个市场热点吗

在券商、银行等金融股带动下，

12

月伊

始的股市异常火爆， 但真正能够分享指数

上涨盛宴的投资者相对有限，“满仓踏空”

一时间令很多人苦不堪言。 考虑到中期强

势格局已经确立， 投资者其实没必要为暂

时踏空而过度担忧。 在金融等权重股打开

市场上涨空间后， 普遍的赚钱效应终归会

出现，而这一阶段应该为期不远。

本轮令众多资金踏空的指数型牛市得

以成行的原因有二：其一，以券商、银行为代

表的权重股，板块内部个股同质性较强，因此

在历次行情中都体现出持续快速上涨的特

点，进而在很大程度上导致主板逼空走势；其

二， 金融股在快速上涨中实现了股价的自我

强化，短期内完全吸引了市场关注的目光，这

导致“八”类股票受资金关注度大幅降低。

不过，由金融股主导的本轮逼空行情或

许正在接近尾声。 从市场情绪看，本周四“两

桶油”罕见地双双涨停，说明投资者追逐权重

股的情绪达到一个较高位置， 后续面临理性

回归的可能性较大。与此同时，增量资金是本

轮权重股上涨的主要推手， 但随着相关个股

股价高企， 其对场外资金的吸引力势必逐渐

阶段性弱化， 意味着权重股股价自我强化的

过程可能接近尾声。由此看，在经历了大幅上

涨后，以权重股上涨动力弱化为标志，大盘有

可能即将迎来宽幅震荡的新格局。

对于很多投资者来说， 大盘宽幅震荡

大概率构成其结束满仓踏空境遇的契机。

首先，在改革提升风险偏好、无风险利率下

行推升估值的大背景下， 中期市场的强势

格局并未改变， 甚至有望随着时间推移不

断强化， 大盘未来的宽幅震荡并不意味着

系统性风险的提升。其次，权重股一旦出现

宽幅震荡，参与其中的资金势必出现分流，

届时不少“八”类股票将迎来走强契机。 毕

竟，资金一旦从权重股分流至中小盘股，就

相当于水从大池子流向小池子， 由此带来

的溢价效应不可小觑。

大盘后市若进入震荡阶段，反而有可能

真正激活市场赚钱效应。 从历史经验看，中

下游行业的二线蓝筹股往往在牛市换挡期

能够体现出显著超额收益，值得重点关注。

龙跃

本报记者

牛股并非

只有金融股

保险板块

目前保险股涨幅尚未完全反映这类公

司未来盈利能力的变化， 原因是保险公司

有着其他行业所不具备的独特优势： 通过

保费等路径持续获取现金流能力。 未来现

金流规模有进一步膨胀的可能性： 一是居

民财产增加，对保险的重视程度提升；二是

国家财富增长， 拓展了保险公司获取现金

流的能量。

拥有强大的且不断膨胀的现金流，为

保险公司的投资提供了强大的资本支持力

量。判断保险公司二级市场估值，除了要看

获取现金的能力，更要看其投资能力。目前

证券市场持续火爆， 为保险公司的内在估

值提供了动能。

中国平安无疑是投资能力超群的保险

股。一方面，该公司拥有了几乎所有金融业

务牌照；另一方面，积极向互联网金融领域

拓展， 旗下陆金所是我国最为卓越的P2P

平台， 该公司应该享有更高估值溢价。 当

然，中国人寿依靠国有背景，在获取产业投

资资源方面也有着独特优势。

追涨是必须的

轮动是必然的

□

本报记者 倪铭娅

11月24日至12月5日，是

今年以来沪指窜升最快的两

周，涨幅高达18.13%。 中国证

监会新闻发言人邓舸透露，

11月24日至12月4日，各类专

业机构投资者净买入309亿

元。 那么问题来了：机构投资

者究竟是如何操作的？

“没有最高 ， 只有更

高。 ” 私募基金经理王明

（化名）坚定地说，即使多

只股票涨停也要追涨。 据中

国证券报记者了解，一些投

资决策较为灵活的机构积

极加入追涨行列。 一家规模

较小的保险机构投资人士

表示，正考虑将新流入的保

费收入投入股市，但基于银

证保等金融板块涨幅已在

50%以上， 他们目前瞄准的

是指数基金及地产板块。

闭着眼买龙头

12月4日， 券商股全线

涨停。 12月5日，券商股再次

全线涨停。

“原以为金融股引领的

这轮牛市行情本周会出现

调整， 结果根本停不下来，

券商板块的涨停潮还在持

续演绎。 ”王明说，“即便多

只券商股涨停也要继续追，

炒‘非银’ 就是炒中国梦，券

商的上升空间难言封顶。 ”

他透露，本周以来，公司

先后购入几十万股中信证

券，收益已超过30%。“其实

早在11月初，我们便在公司

策略会上提出坚守券商板块

的投资逻辑，直到现在，我们

不仅坚定地拿着， 而且还在

持续追加。 ”

王明称， 此轮牛市行情

不同以往。之前的牛市是各个

板块齐涨齐跌，这轮牛市是各

个行业龙头的牛市，从近期板

块上涨的情况看，涨幅最大的

基本都是各行业的龙头。“以

券商板块为例， 中信证券、海

通证券等行业龙头估值较低，

未来至少还有20%至30%的

上涨空间。 ”王明说。

除了追涨券商股，银行股

也在一些机构的追涨之列。以

安邦保险为例，其在已持有大

量民生银行股票的基础上，

11月再度购入民生银行近

350万股，交易的价格区间为

7.13元至7.34元， 而民生银行

最新股价为9.09元/股， 涨幅

已超20%。 截至11月28日，安

邦保险集团及旗下子公司持

有民生银行A股共计17.2亿

股。近日安邦保险再度举牌金

融街，截至12月3日，安邦保

险及其子公司合计持有金融

街股权已超15%。

在保险行业素以投资能

力见长的泰康人寿也开始大

量加仓银行股。 据中国证券

报记者了解， 不到一个月时

间里， 泰康人寿的权益仓位

从不 足 10% 迅 已 提 升 至

13%，在大型保险机构中，其

权益仓位最高。

PE

投资巨额收益浮现

陈金霞低调操盘涌金系转型

□本报记者 万晶

陈金霞行事低调， 但对

涌金系的转型操盘引发市场

关注。市场人士认为，在市场

环境发生剧烈变化后，“涌

金系” 逐渐去金融化，以前

投资控股上市公司进行运作

的模式难以为继， 现在其通

过旗下众多股权投资平台进

行PE投资，再与资本市场对

接获取高额收益。

多笔PE投资获高额回报

“陈金霞少有的几次露

面都与文化、 慈善等活动有

关， 她已成为上海科普教育

发展基金会理事会理事。 ”

一位熟悉涌金系的私募人士

郭亮（化名）表示，“然而她

对涌金系的转型操盘却毫不

含糊，之前进行的多起PE投

资开始获得高额回报。 ”

“最近的一笔是蓝盾股

份重大资产重组， 蓝盾股份

以3.9亿元的价格购买广州华

炜科技股份有限公司全部股

权。 ”郭亮分析，华炜科技曲

线上市使得原始股东大赚，

其中恰好包括“涌金系” 旗

下祥禾泓安和至善创投，这

两家公司均持有华炜科技

4.5%的股权，分别获得78.17

万股股份以及现金351万元。

蓝盾股份复牌后连续三

个涨停。“在2011年6月，今

祥禾泓安和至善创投认缴华

炜科技注册资本， 投资额分

别为1000万元。 按蓝盾股份

最新收盘价， 加上702万元

现金， 而今两家创投公司浮

盈已超过2000万元。 ” 郭亮

给记者算了一笔账。

郭亮说，几乎与此同时，

东土科技重组中也出现涌金

系身影，东土科技以8亿元对

价收购拓明科技。 拓明科技

的股东中有涌金系旗下的谨

业投资和祥禾投资， 获得东

土 科 技 243.7586 万 股 和

194.9861万股股份。 涌金系

持股市值达 1.01亿元，而

2010年年末拓明科技增资

扩股引入谨业投资和祥禾投

资时， 两家合计出资额为

4500.43万元。

不仅是在并购重组领

域， 涌金系作为PE投资，在

IPO退出方面斩获更为丰厚。

“9月新上市的华懋科技，第

三大股东祥禾投资为涌金系

旗下公司，持股721.88万股。

目前祥和投资持股市值已达

2.24亿元，投资仅4年，获益

数倍。 祥和投资此前还投资

了东华测试、 凯利泰和中际

装备等IPO公司。“涌金系”

的另一个资本投资平台浙江

涌金中富投资有限公司是今

年IPO的会稽山第五大股东，

持股800万股， 持股市值达

1.13亿元。 ”郭亮指出。

中国证券报记者发现，蓝

宝石生产商奥瑞德借壳西南

药业中，奥瑞德的股东中也有

涌金系旗下的祥禾投资和上

海泓成投资，通过重组，这两

家投资公司账面资产近10亿

元，而原始出资仅4141万元。

拓展实体产业投资

接手涌金系后不久，陈

金霞就间接退出了部分持股

量较大的上市公司， 如广汇

股份，低调转向PE投资。 涌

金系有些老部下与之观念产

生分歧而离去。 ” 涌金系一

位旧将表示，这些PE投资经

过数年培育，而今大放光芒。

“一些离职的昔日涌金

系的旧将仍在发展金融业

务，而涌金系则在去金融化，

在对实体产业的财务投资方

面进行拓展，面铺得很大，但

每笔投资都不大。”这位旧将

说， 几乎每家公司投资均未

达到控股地位， 更多的是进

行跟投。 不过最终这些PE投

资与资本市场进行了对接。

2013年初，时任国金证

券副董事长王晋勇离职，被

认为是涌金系谢幕国金管

理层的标志之一。 国金证券

董事长雷波、副董事长王晋

勇、总经理张峥、董事廖军

等涌金系旧将先后离开国

金证券。

“国金证券作为金融平

台，在涌金系中的地位已不

可同日而语，双方关系在弱

化。 涌金系控制的九芝堂近

些年缺乏核心竞争力产品，

高管频繁更迭，市场也有涌

金系会否撤离的担忧。 ” 这

位旧将说， 虽然对金融平

台、 上市公司的控制弱化，

涌金系近年成立了众多股

权投资平台，包括涌金投资

控股、祥禾投资、祥禾泓安、

上海泓成投资、 涌金中富、

上海涌铧投资、北京知金科

技投资等。 这些股权投资公

司出现在大量IPO、 重组和

定增中。

涌金投资控股的实际

控制人为陈金霞 ， 占比

66.5%。祥禾泓安合伙人中，

涌金投资控股出资比例为

15.38%，陈金霞出资比例为

12.77% ， 魏锋出资 比 例

7.69%。 祥禾投资为有限合

伙企业， 涌金投资出资2.1

亿元， 占出资总额的30%。

上海泓成股权结构中，陈金

霞持股65.73%、 魏锋持股

8.9%。

有知情人士表示， 除了

陈金霞， 魏锋早就是实业投

资方面的专家。

涌金系的主要实业运作

曾由魏锋负责， 对实业发展

有较深理解， 而今涌金系将

主要精力放在实业公司的PE

投资方面，魏锋功不可没。

运作新模式藏隐患

眼下， 资本系族的创新

资本运作模式越来越多。

股市

将再获政策指引

□

本报记者 任晓

中央经济工作会议即将召开。 会议或

给出未来股市投资方向。业内人士指出，要

保证一定的经济增速，依靠财税、金融和政

府职能的改革释放市场活力是最大红利所

在。此外，预计有关农业和民生的重要政策

将成为主要议题。

下周将公布11月CPI数据。 根据商务部

和国家统计局公布的数据， 进入2014年11

月以来，食品价格止跌回升。 商务部监测的

食用农产品价格在11月第一个星期持平，后

面两个星期有小幅上涨。交通银行金融研究

中心预计，11月食品价格环比将出现小幅回

升，约0.5个百分点。 考虑近期非食品价格受

到国内成品油价持续下调及居住类价格回

落影响，涨幅将明显收窄。 预计11月非食品

价格同比涨幅继续有小幅回落。 总体而言，

11月CPI同比涨幅将出现小幅回升。

下周还将公布11月金融数据。 交行预

计，11月新增贷款较10月将有所上升：一

是通过中期借贷便利及公开市场净投放，

央行近月持续投放的基础货币较多， 对银

行表内信贷能力形成一定支撑；二是同业、

票据和理财业务内外部监管增强， 部分高

风险投融资放缓，银行表外融资放缓，表内

融资需求有所增加； 三是发改委项目审批

加快，基建投资增加，相关中长期融资需求

增加，对中长期信贷有逐步带动作用；四是

年底银行加大存款吸收力度， 加上财政资

金下放，存款形势转好有利于信贷增长；五

是住房抵押贷款政策趋暖。

虽然对金融平

台、上市公司的控制

弱化，但是涌金系近

年成立了众多股权

投资平台，包括涌金

投资控股、 祥禾投

资、祥禾泓安、上海

泓成投资、涌金中富

等，这些股权投资公

司出现在大量 IPO、

重组和定增事例中。

除了追涨券商股， 银行股也在一些机构的

追涨之列。

在一轮行情中，板块轮动是必然的。 当前

来看，依旧有低估的板块和个股。


