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高兴就说

Luo Feng

’

s Column

让金融成为一池活水，浇灌实体经济之树

蓝筹股的春天即将到来

证券时报记者 汤亚平

总理对金融改革的重托

在今年两会政府工作报告部署

2014

年重点工作中，李克强总理用了

很大篇幅强调深化金融体制改革，继

续推进利率市场化。 他希望金融成为

一池活水， 更好地浇灌小微企业、“三

农”等实体经济之树。

在回答中外国记者关注的金融和

债务风险时， 李克强举了一个很生动

的事例：对于影子银行等金融风险，我

们也正在加强监管，已经排出时间表，

推进实施巴赛尔协议规定的监管措

施。 我两会期间参加一个代表团的审

议，有来自银行界的代表问我，是不是

资本充足率的要求偏高了一些？ 我们

还是发展中国家， 但是我们只能这样

做， 我们不能把今天的垫脚石变成明

天的绊脚石。

在某种种意义上说， 改革与转型

的成败， 取决于金融变革与创新的成

败。 去年以来，国务院开了

40

次常务

会议，其中有

30

次是研究改革相关的

议题。 李克强强调， 为了释放改革红

利，尤其是让广大人民受惠，我们将义

无反顾推动改革， 现在的关键在推进

落实。

优先股试点箭在弦上

3

月

12

日，两会还未落幕，周三

就有媒体报道， 中国证监会最快或将

于本周末推出优先股试点， 四大国有

银行的优先股竞标工作已开始。 事实

上，两会期间中国证监会已经透露，目

前优先股试点管理办法及有关配套文

件制定工作已基本完成， 将于近期择

机发布实施，并明确指出“优先股没有

行业限制，不局限于银行”。 其他如推

进注册制改革、蓝筹股交易制度变革、

个股期权、

T＋0

交易等，一系列改革利

好都有待落实， 有望为股市长期健康

发展奠定基础。

虽然优先股方案尚在酝酿之

中，但消息人士指出，目前已有企业

在筹备发行优先股， 而这些企业几

乎清一色的都是大蓝筹。 对于试水

优先股的公司名单， 中信证券研究

所在考量了企业的大股东比例、净

资产收益率、股息率、估值与规模水

平等指标，指出银行、电力、交运、建

筑、 煤炭等行业大盘蓝筹股或将率

先推出优先股发行。

优先股通常发行成本较高， 需具

备高分红、现金流良好等条件，美国只

允许大型股份有限公司发行优先股。

因此，优先股是搞活蓝筹的利器。

业界对

2014

年股市寄予厚望，全

面深化改革将奠定牛市的基础， 金融

改革、产权改革、国有资本改革、价格

改革、社保改革、户籍改革等多方面的

改革将为经济增长提供动力。

民营银行打响第一枪

3

月

11

日下午， 两会还在进行

中， 银监会先声夺人召开民营试点方

案新闻通气会， 正式公布首批民营银

行试点名单， 择优确定了首批

5

家民

营银行试点方案， 将由参与设计试点

方案的阿里巴巴、万向、腾讯、百业源、

均瑶、复星、商汇、华北、正泰、华峰等

民营资本参与试点工作。

从数量上来说， 中国本质上不

缺银行，从规模上看，同样不缺大银

行，小银行也是如此。 银行多过米铺

是不争的事实。 正如兴业银行首席

经济学家鲁政委指出， 中国真正缺

的， 是一些在金融服务薄弱的领域

具有特殊专业技能的银行。 例如，三

农领域、 小微企业、 消费金融等方

面，中国需要出现具有特殊技能、风

控手段和业务发展手段的银行。 因

此，未来民营银行的审批，预计监管

层可能只会给予其 “有限牌照”，让

其在专门、 专业的领域发挥对融资

的支持作用。 这也许就是苏宁云商

缺席民营银行试点的原因， 这可能

也是恒大地产

36.5

亿“举牌”华夏

银 行 、 安 邦 财 险

136.78

亿 溢 价

10.7%

抢招商银行筹的秘密。

毫无疑问，没有“余额宝们”的互

联网金融和恒大、安邦的民间资本力

量介入银行业竞争，银行“一家独大”

的垄断经营局面难以打破，银行坐在

“收费安乐窝” 里优哉游哉的感觉始

终难以消退，对高收费依然自我感觉

良好。 据统计，从

2003

年到

2010

年，

银行收费项目从

300

个增加到了

3000

个。尽管社会各界普遍反映银行

经营暴利，在上市公司利润排行榜中

名列前茅，但二级市场上股价则节节

败退。 据证券时报数据部统计，去年上

证综指

1849

点点位，

13

只银行股今年

最低价已经跌破当日最低价。 从股价涨

跌幅看光大银行、兴业银行、招商银行

3

只个股跌幅超过

10%

。 四大行已全部跌

破

1849

点最低价， 农业银行今日盘中

创历史新低，其他三大行股票也均创出

数年来新低。

银行业被多面夹击逼到墙角， 竞争

倒逼银行转型，这反而给银行股带来“翻

身”的机会。

银行业迎来新的并购潮

我国银行业有过两次并购重组大

潮，第一次并购大潮的背景是，按

WTO

规定，

2006

年

12

月

11

日我国金融领域

对外开放， 意味着我国改革开放

28

年

后，最后一个“处女地”金融行业全面对

外开放。 近

10

年来，一些外资金融机构

纷纷参股包括中国工商银行、中国农业

银行、中国银行、中国建设银行和交通

银行在内的大型中资银行。

2009

年以

来，参股工、农、中、建四大行等的外资

机构，在分享中国银行业发展红利后逐

步撤离。

第二次并购大潮的背景是，去年开

始政府加大市场利率化推进力度，采

取措施破除行业垄断， 加上外资撤资

银行股已告一段落。 另一方面，

2014

年

以来， 银行股的融券余额出现明显下

降， 使得银行股承受的做空压力进一

步减轻。 银行股按规定提高现金分红

比例，积极回报投资者，提升自身的形

象。 优先股发行有效提高资本充足率，

以减轻银行再融资的压力。 国内民营

企业经过

30

多年的历练已经可以参与

“猎象行动”。 一些国内的资本大鳄，也

看到了在过去的数年中， 巴菲特旗下

伯克希尔公司持续涉猎“大象级”收购

目标。 并购交易才是伯克希尔获得持

续高增长的重要方式， 而且从未停止

这一脚步。 伯克希尔去年以手握

481.9

亿美元现金及现金等价物 “收官”，这

意味着， 巴菲特仍有充分资金来支持

其下一步的大型收购计划。 不久的将

来，外资参股中国银行业杀回马枪，并

不意外。

东北证券郭峰：

两会后行情紧抓两条主线

3月 14 日， 东北证券财富管理

部副总经理、 东北证券首席投资顾

问、 上海财经大学金融学硕士郭峰

做客证券时报网财苑社区时指出，

春季反弹的理由逐渐消退导致 3 月

行情的熄火， 投资者应从改革及改

善民生两条主线把握后两会行情。

而对于当前市场， 不应恐慌，2000

点以下可以试探性买入。

郭峰首先指出，春季反弹的理

由逐渐消退，是导致行情进入 3 月

后回调的主要原因。 春节后，市场

在新股发行暂停、资金相对宽松以

及经济复苏的预期下展开一轮反

弹。 但随着 2 月经济数据的公布，

随着新股即将重启的压力来临之

时， 市场重新选择向下探底的走

势。 目前市场仍旧面临不确定性。

归结起来，针对股市的主要有三大

风险：首先是美联储量化宽松退出

的风险； 其次是政府债务风险；最

后，IPO 发行的风险。 这三个风险

将贯穿全年。

郭峰进一步指出， 近期要关心

的是两大矛盾： 一是政府工作报告

制定的经济增长目标与近期宏观数

据之间的矛盾。二是钱荒的矛盾。央

行最近一段时间连续正回购， 与此

同时市场的资金利率一直在下移，

国债逆回购利率也不高一直在 3%

以下， 这预示着央行未来有降准的

动作。根据目前的经济形势，降准可

能是一个比较好的选择， 二季度的

机会比较大， 那么届时市场也会有

比较好的反应。从宏观的角度来看，

把握这两大矛盾对于判断市场的底

部是很有帮助的。

两会已经闭幕，此后的行情，我

们应抓关注哪些热点呢？郭峰称，今

年两会热点议题主要围绕着民生、

新兴产业和改革进行。在两会之后，

可以从两条主线寻找投资机会。 一

条以改革为主线，国企改革、区域改

革都将成为两会后政府推动经济增

长的主要推手， 国企改革将率先从

垄断行业入手， 逐渐推进混合所有

制模式，加快引入民营资本，有效刺

激民间投资， 这样可以避免政府投

资独大的弊端。 因此未来油气、电

信、电力、铁路、军工等行业都将进

入改革红利释放阶段， 市场会围绕

这条主线寻找热点。 其次是关注民

生改善，从健康到养老，再到环境治

理， 无不体现本届政府对民生的重

视。 环保方面建议重点关注大气污

染治理、 土壤环境检测以及污水处

理等方向， 健康产业方面建议重点

关注养老医疗、 养老地产及养老服

务等领域。

沪指跌破 200 点后有专家呼

吁救市。 对此，郭峰称，每次跌破某

个关键点位就出来喊政府救市这

是一种不成熟的表现。 如果政府这

么做了，那表明我们的市场，我们

的管理层也不成熟，所以不应该人

为救市。

郭峰认为，2000 点以下主板并

没有太大的下跌空间，2000 点下方

是等待和寻找机会而不是盲目恐

慌。相反，对于目前高高在上的创业

板要小心， 进一步的风险释放可能

还未完成。 现在上证指数已经破了

1984 点，创下最近的新低，短线这

里有一定的止跌， 但是还不具备真

正的底部特征。

声明： 证券时报网财苑社区

（http://cy.stcn.com） 登载此文

出于传递更多信息之目的， 并不意

味着赞同其观点或证实其描述，欢

迎进入财苑社区（http://cy.stcn.

com）进行交流分享。

混合所有制逐个开花

有望成马年大热主题

高兴

以混合所有制为表征的新一轮

国企改革，目前样本较少，股市效应

是否递减还未得知。 或许“电力效

应” 略逊“石化效应” ，但市场热情

显示，凡涉及本轮国企改革，股价

都第一时间以上涨来报之以激烈

的反应。

同样是宣布将在今年启动混合

所有制改革，允许民资参股，上个月

中国石化一经宣布， 不光中国石化

这个 A 股巨型蓝筹股涨停，旗下上

市公司上海石化等更是连续涨停。

近日中国电力投资集团公司宣布启

动混合所有制改革， 旗下多家上市

公司周四涨停， 周五均未能再度涨

停，出现冲高回落走势，收盘吉电股

份小涨，漳泽电力微跌。

中电投是我国五大发电集团之

一。 与中国石化的行业地位有所不

同， 中电投在电力行业份量虽重但

不是龙头老大， 不知市场反应是否

与此相关。不论如何，中电投是电力

行业第一个明确表示启动混合所有

制改革的电企。更关键的信号在于，

中国石化发声后， 电力企业紧接着

又出招改革， 显示中国石化的混合

所有制改革并非试金石， 本轮国企

改革也不会等到先行试验的国企总

结经验后再逐渐推开， 而是很可能

一个接一个地出台改革方案。 由于

国内大部分中字头的重点国企在 A

股上市， 是股市最重要的蓝筹股群

体，而且多是所在行业的龙头企业，

这就使得 A 股市场迎来一股强大

的国企改革风， 不断有龙头带动热

点，成为今年一大主题热点。

电力改革效应不如石化， 显示

国企改革还是要看相关产业的市场

关注度。 市场对电改兴趣低于石化

行业也是有缘由的。首先，石油石化

领域国企的垄断优势要高于电力行

业，社会关注度也高一些。电力行业

的混合所有制跟石油领域相似，下

游环节是开放的重点。 有分析人士

指出， 中电投只有核电资产和电解

铝对民资有吸引力。 民营资本本身

单独可以经营火电， 入股和央企合

作缺乏必要性。 电解铝曾经遍地开

花，现在则对民营资本缺乏吸引力，

核电却不是什么人都能经营的，连

地方政府都经常为争取核电项目而

忙得昏头昏脑。倒是全国政协委员、

国家能源局副局长史玉波在两会期

间强调， 国家层面的电改方案将放

开售电端， 让用户选择售电商进行

交易。这一度引发市场关注，但最终

投资者也发现， 电网的天然垄断地

位貌似暂时无法打破， 民营资本更

加难以涉足。

从市场反应和社会关注度来

看， 以混合所有制为表征的新一轮

国企改革， 关键是盯住还未发出改

革声音的垄断性行业。 《中共中央

关于全面深化改革若干重大问题的

决定》提出，国有资本继续控股经

营的自然垄断行业， 实行以政企分

开、政资分开、特许经营、政府监管

为主要内容的改革， 根据不同行业

特点实行网运分开、 放开竞争性业

务，推进公共资源配置市场化。《决

定》还提出，凡是能由市场形成价

格的都交给市场， 政府不进行不当

干预，推进水、石油、天然气、电力、

交通、电信等领域价格改革，放开竞

争性环节价格。

这样看， 社会感兴趣的能源领

域如石油、 天然气， 金融领域如银

行、保险等，早已项目化的领域比如

交通， 以及市场化程度较高的制造

业领域龙头企业改革所引发的蝴蝶

效应等，或许会成为市场一时焦点。

算上现金分红银行股回报并不差

2013年建设银行A股派现总额670.03亿元，远超当年市值损失

证券时报记者 万鹏

今年以来，银行股板块继续承压，

两市

16

只银行股全线下跌，不少银行

股都创出

5

年来新低。 不过， 随着

2013

年年报披露进入尾声，如果算上

预期中的优厚现金红利， 在目前价位

买入银行股或许应该是一件值得考虑

的事情。 数据显示，

2013

年

A

股市场

16

只银行股市值累计缩水

3745

亿

元， 但当年的现金红利总额就高达

3268.01

亿元。 其中，有

3

只银行股现

金分红超过了市值缩水。

证券时报网络数据部统计显示，

尽管

2013

年银行股曾出现过一波大

幅上涨行情，但由于此后的持续下跌，

大部分银行股都回到了

2012

年底的

上涨起点，总计市值损失达到

3745.66

亿元。不过，这

16

只银行股

2013

年普

遍实施了优厚的现金分红方案， 累计

派现

3268.01

亿元。 其中，建设银行在

A

股市场派现总额达到

670.03

亿元，

远远超过当年

31.66

亿元的市值损

失，全年实现正收益

625.90

亿元。 此

外， 浦发银行和民生银行派现金额分

别达到

102.59

亿元和

87.37

亿元，都

超过了各自的市值缩水金额 （分别为

91.40

亿元和

31.58

亿元）， 净收益达

到

11.19

亿元和

55.79

亿元。

而且，

2013

年共有

3

只银行股并

未出现市值缩水， 它们分别是平安银

行、华夏银行和兴业银行，其中平安银

行市值增长

345.53

亿元，兴业银行增

长

131.65

亿元， 华夏银行也有

54.18

亿元的市值增长。

2014

年刚刚过去不到

3

个月，两

市

16

只银行股除中信银行外，都出现

了幅度较大的下跌， 银行股板块市值

累计缩水了

2356.66

亿元。其中工商银

行市值损失高达

899.62

亿元。 如果算

一个粗略的账， 假设银行股板块继续按

照

2013

年派现比例进行分红，即便不考

虑业绩增长，投资者将累计获得

3268.01

亿元的现金红利。 如果按照

20%

的业绩

增幅计算，派现总额将超过

3900

亿元。以

此来看，在

2014

年银行股已经大跌，风险

相对释放的情况下，在目前价位抄底银行

股或许真是一件有利可图的事情。

3月 8 日 ，本报刊发的《中国资本市

场“猎象行动” 引关注》一文引起许多投

资者的兴趣，许多人发问：蓝筹股的春天

已经到来？ 目前来看，蓝筹股还需等待积

极因素变化， 但离春暖花开的日子已经

不远。

官兵/漫画

代码 简称 市盈率 市净率

２０１３

年

Ａ

股市值变化（亿元）

２０１４

年

Ａ

股市值变化（亿元）

２０１３

年派现总额（亿元）

０００００１

平安银行

６．４５ ０．８８ ３４５．５３ －１８３．７５ ８．７１

００２１４２

宁波银行

５．２０ １．０１ －４１．２４ －１４．１３ ７．２１

６０００００

浦发银行

４．０９ ０．８６ －９１．４０ －８２．０８ １０２．５９

６０００１５

华夏银行

４．８２ ０．８７ ５４．１８ －４７．１９ ３２．１９

６０００１６

民生银行

４．８２ １．１３ －３１．５８ －４０．６６ ８７．３７

６０００３６

招商银行

４．６５ ０．９４ －１８２．６０ －２７４．３６ １３５．９３

６０１００９

南京银行

４．８７ ０．８４ －３２．９６ －１８．１１ １２．０５

６０１１６６

兴业银行

３．８５ ０．８７ １３１．６５ －２３０．５３ ７２．４０

６０１１６９

北京银行

４．３２ ０．８２ －１５７．５２ －２６．４０ ３５．２０

６０１２８８

农业银行

４．１７ ０．９３ －９４０．９８ －３５２．８７ ５０８．３０

６０１３２８

交通银行

４．１７ ０．６６ －４３１．７６ －７４．５８ １７８．２３

６０１３９８

工商银行

４．１５ ０．９２ －１４３４．７４ －８９９．６２ ８３５．６５

６０１８１８

光大银行

３．８５ ０．８４ －１７３．２４ －１１２．５４ ２３．４５

６０１９３９

建设银行

４．０５ ０．９１ －４４．１３ －３１．６６ ６７０．０３

６０１９８８

中国银行

４．３１ ０．７８ －５８０．８８ －２９３．６１ ４８８．５１

６０１９９８

中信银行

５．８４ １．０４ －１３４．００ ３２５．４３ ７０．１８

总计

－３７４５．６６ －２３５６．６６ ３２６８．０１

银行股估值、市值变化和派现情况一览表

万鹏/制表


