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上证指数：
开盘：2038.87 最高：2048.32
最低：2029.05 收盘：2037.68
涨跌：-5.97 成交：448.86亿元
上涨：568家 下跌：337家 平盘：88家

深成指数：
开盘：8223.10 最高：8282.22
最低：8182.05 收盘：8242.59
涨跌：-1.25 成交：518.36亿元
上涨：1050家 下跌：411家 平盘：91家

9月5日沪深指数

股民热线：0551-5223801
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自金融危机以来，美国经济已开始复苏，道

琼斯指数接近四年来新高。与此相反，上证综指

却创出43个月新低。著名经济学家、中国证券

理论的奠基人、中国人民大学金融与证券研究所

所长吴晓求日前表示，“中国资本市场对经济预

期降低的反应有些过度，市场正在严重偏离经济

基本面。”

吴晓求认为，中国经济并未到如此忧心的地

步，资本市场出现长期大幅下跌实属不正常。现

在是“黎明前的黑暗，离天亮已经不远”。长期以

来中国资本市场一直处于“重融资，轻投资”的局

面，强调股市的融资功能无可厚非，不断扩大融资

比例也是一种趋势，但在经过20多年的发展壮大

之后，A股的规模已跃居全球前列，这时有必要转

变发展思路，将投资者的利益放在一个重要的位

置。 和讯
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中国证券理论的奠基人吴晓求：

当前A股是“黎明前的黑暗”

特别报道

上海华岭集成电路技术股份有限公司

等6家上海、天津、武汉公司股份报价转让

的备案文件，已通过中国证券业协会备案

确认。这6家公司发布公告，将于9月7日

在代办股份转让系统挂牌。这意味着这6

家公司将成为新三板扩容后首批挂牌的中

关村之外的公司。

上海、天津、武汉各有两家公司成为扩

容后首批挂牌的中关村之外的企业。上海

华岭集成电路技术股份有限公司、上海新

眼光医疗器械股份有限公司，分别由上海

证券和中信建投证券推荐；天津久日化学

股份有限公司、天津锐新昌轻合金股份有

限公司，均由渤海证券推荐；湖北武大有机

硅新材料股份有限公司、武汉国电武仪电

气股份有限公司，分别由西部证券和长江

证券推荐。

郑晓波 刘璐

新三板扩容首批6家公司周五挂牌

投资论坛

选择有质量的成长股
我国证券市场上小盘股一直很活跃，

其中大多为成长股或伪成长股，如何筛选

出真正的成长股成为决定投资收益率的关

键因素。有质量的成长才能持续，什么样

的成长才是有质量的呢？以下我们试着找

出几条：

首先是高毛利率显示公司有强大的核心

能力。通常毛利率越高说明产品技术含量越

高，反之越低。维持高毛利率，通过量的增长

来实现成长往往持续时间可以更长一些。

其次高净 ROE 显示公司有获得良好

回报的能力。对于投资者而言高 ROE 显

示公司有很高的资本回报，此时扩大再生

产和资本再投资才有意义。

再次，产品有广阔的潜在空间。只有

面对很大的市场才能给公司留出足够的

成长空间。我们曾经研究过部分给通讯

设备商配套的公司，由于其客户只有个别

巨头，当它成长到巨头总采购量的 1/3 到

一半时，无论其产品有怎样的优势，都不

能获得增长。这告诉我们必须留下足够

大的潜在增长空间，才有可能获得长期持

续增长。

最后，要回避利润率下降的公司。经验

告诉我们，当这类公司的利润率开始下降

时，往往是一个悲剧的开始。利润率下降说

明公司的相对优势在下降，原来的核心能力

现在已经被竞争对手掌握，或者行业总需求

趋弱。毛利率下降的下一步通常是增长的

放缓，此后往往出现“戴维斯双杀”。

当然，要实现持续成长还需要很多

其 他 的 条 件 ，比 如 优 秀 且 进 取 的 管 理

层，再比如行业景气程度。我们认为投

资者通过这些简单的分析和判断，能够

过滤掉很多伪成长股，这样才能够回避

一些风险。 陈苏桥

专家论坛

国元视点

周三两市小幅低开后窄幅震荡，沪指再

创调整新低2029点，信息技术和地产等品种

涨幅居前，截至收盘，沪指报收于2037点，成

交略有萎缩。就后市看，股指表现为重心缓

慢下移中不断地抵抗，随着成交量继续萎缩，

2000点上方抵抗可期，操作中控制仓位，把

握结构性机会。

盘面上两极分化极其严重，一方面涨幅

榜前列有几十家涨停，另一方面部分权重股

和传统行业绩优股大幅调整，典型代表为民

生银行，地产和券商股近期反倒有所企稳，指

数创新低的过程中，小市值品种风景这边独

好，创业板指数盘中飘红，涨幅在前的相当多

也是“3”字头的股票，冰火两重天的演绎愈

加显著。银行股是拖累指数在周三走弱的重

要引擎，其主要原因是受国际投行看空中资

银行股的利空影响，其中民生银行在近期的

大宗交易信息中显示被折价10%抛售。

就后市看，股指在下降趋势中时有抵

抗，预计 2000 点作为重要整数关口，及十

八大召开前的维稳时间窗口，将有一定抵

抗发生。 国元证券

控制仓位
把握结构性机会

中报淘金

中报显示，医药生物行业今年二季度

被机构增持的个股有133只，其中有61只

个股机构持股比例高于机构增仓平均值

（4.64%），占行业个股总数的33.70%，位居

申万一级行业第三名。

据数据统计显示，二季度机构大比例

增仓的医药生物股中，二季度机构持股比

例上升10个百分点的个股有37只，排名前

5的股票分别为：人福医药（29.21%）、海思

科（28.00%）、康缘药业（27.30%）、雅本化

学（25.87%）和华东医药（24.60%）。

二季度机构大比例增仓的医药生物股

中，最高的康缘药业机构持股比例达到

54.02%，机构持股比例较高的另外4家公

司分别为：华东医药（53.64%）、国药股份

（52.56%）、人福医药（52.54%）、红日药业

（49.60%）。

中药投资目前看有3条路径：其一是

中药的西医化、其二是中药的现代化、其三

是中药的生活化。

赵子强 任小雨 邹雪

中药：机构重点增仓股
持股比例最高的是康缘药业

个股点评

易华录（300212）：我们预计公司2012

至2014年的每股盈利为0.76元、1.13元和

1.55元。我们看好公司所在的智能交通行

业的发展以及公司的领先地位，给予公司

短期推荐，长期A的投资评级。

国都证券

易华录（300212）：

智能交通行业翘楚


