
 

创业板指数走势 

 

月涨跌幅前 5 名股票（%，剔除首日涨幅） 

名称 月涨幅 名称 月涨幅 

华力创通 29.89 康芝药业 -17.62 

金通灵 26.61 腾邦国际 -9.74 

华平股份 25.34 捷成股份 -8.04 

乐视网   23.46 上海凯宝 -6.75 

元力股份 23.02 万邦达 -4.83 

注：截至 2月 28 日收盘 
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投资要点： 

 2011年2月，创业板在经历了前两个月的深幅调整后有所反

弹。截止12月31日收盘，天相创业板指数累计上涨6.39%，

同期上证指数升4.10%，沪深300指数涨5.30%，中小板指数

涨幅为8.94%。我们的创业板组合在1月份的强势股回落拖累

下，涨幅仅为4.12%。 

 国内1月份CPI数据低于此前预期，市场对流动性与政策紧缩

的担忧情绪得到缓解，上证指数摆脱了前三个月震荡调整的

格局强势上涨。市场目前普遍认为国内宏观形势没有大的问

题，通胀也在可控范围之内。从微观上来讲，股票估值处于

合理期间，机构对2011年上市公司盈利增速预测基本上都达

到20%以上。 

 中小盘股票2月份表现好于大盘股，但创业板指数期内涨幅

落后于中小板指数。中小板上市公司业绩增速高于创业板公

司是重要原因。另外，创业板中高送转概念的个股在经过了

大幅度的炒作后出现一定回调，也构成较大影响。 

 2月份创业板内部个股走势普遍向好，183只股票中仅有24

只录得跌幅，涨幅超过10%的个股数量达到43只。涨幅靠前

的公司基本上都是高送转的股票，此前我们就出过一个高送

转的专题，提示了这一主题带来的投资机会。与创业板大多

数股票向好的情况相左的是，上海凯宝、捷成股份、腾邦国

际与康芝药业四只个股全月跌幅超过5%。 

 创业板公司业绩的高波动性在今年的年度业绩报表中表露

无疑。2009年创业板公司净利润同比增长47.29%。而2010

年，根据已经披露的年报与业绩快报，创业板公司净利润同

比增长31.54%。同时，业绩变脸的公司高达28家。当然，创

业板也存在不少业绩保持稳定增长的公司。创业板上市公司

业绩的两级分化与高波动性，使得我们再次深刻认识到挑选

优质个股的重要性。只有那些业绩具备持续稳定增长能力的

个股，才是值得我们长期投资持有的标的。 

 两会期间将有很多政策和措施出台，因此可以选择主题性投

资机会鲜明的板块在适当时机予以介入，涉及到相关题材的

创业板个股将获得阶段性的超额收益。 

 对于组合来说，我们首先剔除了近期表现不佳的嘉寓股份与

达刚路机，同时加入长信科技以及碧水源。 

 报告日期：2011-3-3 
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1 2 月市场回顾                                       
                             2011 年 2 月，创业板在经历了前两个月的深幅调整后有所反弹。截止 2 月 28

日收盘，天相创业板指数累计上涨 6.39%，同期上证指数升 4.10%，沪深 300 指数涨

5.30%，中小板指数涨幅为 8.94%。我们的创业板组合在 1 月份的强势股回落拖累下，

涨幅仅为 4.12%。 

图表 1：指数走势 

 
资料来源：天相分析系统 

图表 2：指数涨幅 

 
资料来源：天相分析系统 

由于临时价格管制措施的实施与物价的回落，加之统计权重调整影响，国内 1

月份 CPI 数据低于此前市场预期。市场对流动性与政策紧缩的担忧情绪得到缓解，上
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证指数摆脱了前三个月震荡调整的格局强势上涨，但 2900 点关口仍对大市构成一定

压力。市场目前普遍认为国内宏观形势没有大的问题，通胀也在可控范围之内。从微

观上来讲，股票估值处于合理期间，市场对 2011 年上市公司盈利增速预测基本上都

达到 20%以上。但是海外当前的状况值得我们警惕关注，中东突尼斯、埃及以及叙利

亚相继爆发动乱导致国际原油价格飙升，如果动乱继续蔓延至沙特等主要产油国，国

际经济与资本市场都将受到巨大影响。另外一方面，美国经济复苏迹象显著，国际资

本开始流回美国，这对新兴市场将造成巨大影响。 

中小盘股票在 2 月份表现好于大盘股，但创业板指数期内涨幅落后于中小板指

数。中小板上市公司业绩增速高于创业板公司是重要原因。创业板 78 家公司 2009

年实现归属母公司所有者的净利润合计 45.42 亿元，同比增长 47.29%，同期中小板

公司实现归属母公司所有者的净利润合计 425.98 亿元，同比增长 27.08%。创业板公

司整体业绩增长率高出中小板 20 个百分点。但 2010 年中小板企业业绩增速超过了以

高成长性著称的创业板。截至 2 月 28 日，中小板 552 家上市公司中已有 75 家发布年

报，另有 477 家公司通过业绩快报或招股说明书披露了 2010 年盈利数据，上述公司

去年实现净利润 797.48 亿元，同比增幅为 32.48%。183 家创业板公司 2010 年实现净

利润 130.43 亿元，同比增长 31.54%，整体增速略低于中小板。另外，创业板中高送

转概念的个股在经过了大幅度的炒作后出现一定回调，也对创业板指数构成较大影

响。 

2 月份创业板内部个股走势普遍向好，183 只股票中仅有 24 只录得跌幅，涨幅超

过 10%的个股数量达到 43 只。涨幅靠前的公司基本上都是高送转的股票，此前我们

就出过一个高送转的专题，提示了这一主题带来的投资机会。华力创通披露的业绩快

报显示，控股股东提议每 10 股转增 10 股派 2 元(含税)的利润分配方案。金通灵年报

显示，每 10 股派发现金红利 2 元（含税），同时利用资本公积金向全体股东按每 10

股转增 15 股的比例转增股本。华平股份年报显示，按每 10 股派发现金红利 10 元（含

税），并以资本公积金向全体股东每 10 股转增 15 股。星河生物年报显示，以资本公

积金转增股本，每 10 股转增 12 股。 

与创业板大多数股票向好的情况相左的是，上海凯宝、捷成股份、腾邦国际与康

芝药业四只个股全月跌幅超过 5%。康芝药业主导产品瑞芝清（尼美舒利颗粒）陷入

安全危机，股价重挫 17.62%。电视与报纸等多家媒体报道称，尼美舒利用于儿童退

热时，对中枢神经和肝脏造成损伤的案例频频出现。根据中国药物不良反应监测中心

的数据，尼美舒利在中国上市的 6年里，已出现数千例不良反应事件的发生，甚至有

数起死亡病例。目前多地大药房终端已开始下架“尼美舒利颗粒”，同时不排除从医

院和农村乡镇市场召回的可能。 

图表 3： 2 月份升幅超过 10%的个股 
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资料来源：天相分析系统 

图表 4：2 月份录得跌幅的个股 

资料来源：天相分析系统 

图表 5  创业板公司年报披露的分配预案（截至 2011 年 2 月 28 日） 

名称 代码 送股数 
送红

股数 

公积金

转增 
派现 备注 

机器人 300024 12 5 7 1 

以 2010年末总股本135300000股为基数,以未分配利

润每 10 股送 5 股，共计 67650000 股，每 10 股派现

金 1 元(含税)。同时以资本公积金每 10 股转增 7股。

阳普医疗 300030 10 5 5 1 

以公司 2010 年末总股本 74000000 股为基数，向全体

股东10股送红股5股，每10 股派发现金1元（含税），

同时以资本公积金转增股本，每 10 股转增 5 股。 

特锐德 300001 5 － 5 3 

以公司 2010 年末股本 13360 万股为基数，向全体股

东每10股派发现金股利人民币3元(含税),并以资本

公积金每 10 股转增 5股，共计 6680 万股。 

上海佳豪 300008 7 － 7 3 

拟以 2010 年末总股本 8568 万股为基数，向全体股东

以每 10 股派发人民币 3 元现金（含税），并以资本

公积金每 10 股转增 7 股，共计 59976000 股。 

鼎汉技术 300011 － － － 1.8 以公司总股本 102752000 为基数，向全体股东每 10
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股派发现金 1.8 元（含税）。 

星辉车模 300043 10 － 10 2 

拟以 2010 年末总股本 7920 万股为基数，以资本公积

向全体股东每 10 股转增 10 股并派 2元（含税）现金

红利。 

合康变频 300048 10 － 10 2.5 

拟以现有总股本 12306.4 万股为基数，按每 10 股派

发现金红利 2.5 元（含税），并以资本公积金向全体

股东每 10 股转增 10 股。 

万顺股份 300057 10 － 10 1.8 

拟以 2010 年末总股本 21100 万股为基数，向全体股

东以每 10 股派发人民币 1.8 元现金（含税）的股利

分红，并以资本公积金每 10 股转增 10 股。 

豫金刚石 300064 10 － 10 2 

以公司 2010 年末总股本 15200 万股为基数，向全体

股东每 10 股派发现金红利 2 元(含税)，同时以资本

公积向股东每 10 股转增 10 股。 

碧水源 300070 12 － 12 3 

拟以 2010 年末公司总股本 14700 万股为基数，按每

10 股派发现金红利 3元(含税)，并以资本公积金向

全体股东每 10 股转增 12 股，合计转增股本 17640 万

股。 

华平股份 300074 15 － 15 10 

拟以 2010 年末公司总股本 4000 万股为基数，每 10

股派发现金红利10元(含税),并以资本公积金向全体

股东每 10 股转增 15 股，合计转增股本 6000 万股。

奥克股份 300082 6 － 6 4 

以公司 2010 年末总股本 16200 万股为基数，向全体

股东每10股派现金红利4元(含税),并以资本公积金

向全体股东按每 10 股转增 6 股的比例转增股本。 

金通灵 300091 15 － 15 2 

以 2010 年末总股本 8360 完股为基数，每 10 股派发

现金红利 2 元(含税)，同时利用资本公积金向全体股

东按每 10 股转增 15 股的比例转增股本。 

尤洛卡 300099 15 － 15 3 

以公司 2010 年末总股本 4134 万股为基数，向公司全

体股东每 10 股派发现金股利 3.00(含税)，并以资本

公积向股东每 10 股转增 15 股，合计转增 6201 万股。

双龙股份 300108 3 － 3 1.2 

拟以 2010 年末总股本 5200 万股为基数，向全体股

东每 10 股派发现金红利 1.20 元(含税)，同时以资

本公积转增股本，每 10 股转增 3 股。 

东方日升 300118 10 － 10 5 

拟以 2010 年末总股本 17500 万股为基数，向全体股

东以每 10 股派发人民币 5元现金（含税）的股利分

红，同时以资本公积金每 10 股转增 10 股。 

阳谷华泰 300121 8 － 8 － 
拟以现有总股本 6000 万股为基数，以资本公积金转

增股本，每 10 股转增 8股，共计转增股本 4800 万股。

泰胜风能 300129 8 － 8 2 

以 2010 年末总股本 12000 万股为基数，向全体股东

每10股派发现金红利人民币2元(含税),同时以资本

公积金向全体股东每 10 股转增 8 股。 

大富科技 300134 － － － 12.3 

拟以 2010 年末总股本 16000 万股为基数，每 10 股

派发现金股利人民币 12.3 元(含税),共计派发现金

股利人民币 196800000 元（含税）。 

星河生物 300143 12 － 12 － 拟以现有总股本 6700 万股为基数，以资本公积金转
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增股本，每 10 股转增 12 股。 

                     资料来源：天相分析系统 

2 创业板公司业绩波动显著                                  
我们在此前的多篇文章中曾屡次指出，创业板公司普遍都属于新兴行业，公司发展

还不成熟，业绩波动大属于正常情况。而且，不可否认的，多数创业板公司在上市时都

相应地做了一个最好的财务安排，每股盈利的相对基数就提高了，那么此后的增长没有

达到预期，在某种意义上也是符合逻辑的。目前，这种业绩的高波动性已经在今年的年

度业绩报表中表露无疑。回顾历史，2009 年创业板公司归属于母公司所有者净利润同比

增长 47.29%。而 2010 年，根据已经披露的年报与业绩快报显示，创业板公司净利润同

比增长 31.54%。同时，业绩变脸的公司高达 28 家。 

业绩下降幅度最大的是南都电源，其 2010 年净利润预计同比下滑 49%。2010 年 4

月 21 日刚刚上市的南都电源在 7 月 14 日就公告：受国内三大运营商投资放缓及国际市

场竞争加剧的影响，公司产品价格出现一定幅度的下滑。同时，产品主要原材料价格出

现大幅上涨，导致成本上升，主营业务毛利率下降，利润减少。公司上半年净利润将下

降-70.1%到-68.2%。“变脸”最快的当属去年 7 月 8 日上市的国联水产，该公司在上市

一个多月后公布的中报中就宣布中期净利润同比下滑 15.22%。 

当然，创业板也存在不少业绩保持稳定增长的公司，东方日升 2010 年归属于母公

司所有者净利润同比增幅高达 136.92%，世纪鼎利与碧水源净利润同比增幅为 70.15%为

65.09%。随着高端装备需求的升温，机器人年度净利润同比增长 63.09%。 

创业板上市公司业绩的两级分化与高波动性，使得我们再次深刻认识到挑选优质个

股的重要性。只有那些业绩具备持续稳定增长能力的个股，才是值得我们长期投资持有

的标的。 

图表 6  2010 年业绩“变脸”的创业板公司一览 

公司代码 公司名称 净利润同比增幅 营业收入同比增幅 上市日期 

300068 南都电源 -49.25% 11.41% 20100421 

300042 朗科科技 -46.66% -18.59% 20100108 

300081 恒信移动 -45.18% 2.44% 20100520 

300038 梅泰诺 -42.81% -19.79% 20100108 

300084 海默科技 -38.93% -16.98% 20100520 

300023 宝德股份 -37.35% -39.63% 20091030 

300067 安诺其 -34.35% -4.26% 20100421 

300032 金龙机电 -30.14% -25.01% 20091225 

300013 新宁物流 -27.10% 36.79% 20091030 

300098 高新兴 -25.42% -9.51% 20100728 

300061 康耐特 -25.16% 1.35% 20100319 

300095 华伍股份 -24.93% -12.98% 20100728 

300018 中元华电 -23.97% -17.45% 20091030 

300094 国联水产 -17.02% 10.88% 20100708 

300063 天龙集团 -16.92% 14.73% 20100326 
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300044 赛为智能 -14.98% -9.23% 20100120 

300055 万邦达 -12.86% -38.73% 20100226 

300092 科新机电 -11.79% 6.83% 20100708 

300059 东方财富 -10.36% 12.01% 20100319 

300052 中青宝 -10.32% 1.58% 20100211 

300073 当升科技 -10.16% 58.33% 20100427 

300031 宝通带业 -8.51% 20.79% 20091225 

300056 三维丝 -7.99% 28.86% 20100226 

300035 中科电气 -6.97% 0.48% 20091225 

300097 智云股份 -4.41% 22.47% 20100728 

300087 荃银高科 -3.41% 10.16% 20100526 

300017 网宿科技 -2.09% 25.11% 20091030 

300057 万顺股份 1.42% -11.40% 20100226 

资料来源：天相分析系统（根据已公布的年报与业绩快报） 

3  创业板公司上市步伐不曾减缓                          
日前有媒体报道，根据有关部门规划，在“十二五”期间，A 股主板、中小板、创

业板将进一步吸引优秀公司上市，平均每年上市的企业将超过 300 家。其中，中小板与

创业板将成为最重要的平台，创业板上市公司要争取在“十二五”末突破 1000 家。这

就给我们提供了更多的投资标的，但也对我们提出了更高的要求，因为要在众多股票之

中寻找真正优质的股票。 

近期新上市交易的创业板公司情况介绍： 

元力股份（300174） 

公司主要经营木质活性炭的研发、生产和销售，属于国家重点鼓励和支持的行业；

近三年公司活性炭产销量居国内首位；公司注重研发，成本和品质优势突出，被福建省

认定为“高新技术企业”。公司目前已经发展成为国内规模最大、技术水平最高、自主

创新能力最强的木质活性炭龙头企业。 

                     朗源股份（300175） 

公司的主要业务包括鲜果和干果种植管理、加工、仓储及销售，主要产品为新鲜苹

果和葡萄干。2009 年，公司共实现营业收入 3.04 亿元，同比增长 9.7%。出口新鲜苹果

达到 2.29 万吨，出口葡萄干 1.44 万吨，在国内新鲜苹果和葡萄干自主加工出口型企业

中均排名第一。 

鸿特精密（300176） 

    公司主营产品是汽车发动机、变速箱及底盘制造的铝合金精密压铸件及其总成，产

业规模居广东省独立汽车业铝合金压铸零部件企业前 5 名，是国内发展最快的汽车精密

压铸件及其总成专业供应商之一。 

中海达（300177） 

公司是国内领先的专业高精度 GNSS（全球卫星导航系统）软硬件产品、系统工程
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及服务提供商，长期专注于“高精度卫星导航定位产业”一个业务核心，逐渐形成了“产

品+系统工程+服务”三层盈利模式，主营业务涉及“测绘勘探、地理信息、海洋探测、

系统工程”四大专业领域，产品已成功运用于京沪高铁、青海湖勘测、奥运安保、二次

国土普查等多个项目。 

腾邦国际（300178） 

公司前身为深圳市腾邦国际票务有限公司，所处行业为航空客运销售代理行业，市

场空间广阔且成长性良好，是快速发展的朝阳服务行业；具备较强的自主创新能力，拥

有电子商务技术优势和管理优势以及独特的营销服务优势；主要服务产品拥有明显的竞

争优势。公司具有十余年的航空客运销售代理行业经验，是国内最大的航空客运销售代

理企业之一。 

四方达（300179） 

公司主营业务为人造聚晶金刚石烧结体、人造金刚石复合片、立方氮化硼烧结体、

立方氮化硼复合片、人造金刚石制品及立方氮化硼制品的研制、开发、生产与销售。当

前公司主要产品为复合超硬材料（聚晶金刚石、聚晶立方氮化硼复合超硬材料）、复合

超硬材料制品（聚晶金刚石、聚晶立方氮化硼复合超硬材料制品）及微粉（单晶金刚石、

单晶立方氮化硼微粉）。公司是国内乃至全球范围内极少数产品类别齐全的复合超硬材

料制造商，是国内规模最大的聚晶金刚石（PCD）研发与生产企业。 

华峰超纤（300180） 

公司的主要业务为超细纤维聚氨酯合成革的研发、生产、销售与服务。主要产品为

超细纤维聚氨酯合成革系列产品，主要包括超细纤维基布、超细纤维绒面革和超细纤维

贴面革。公司自 2006 年起连续被上海市科学技术委员会认定为高新技术企业，并被上

海市科学技术委员会认定为“中国聚氨酯超细纤维复合材料研发制造基地”。目前公司

超细纤维 PU 合成革的生产能力位居国内同行业第二，销售量居国内首位，产品销往国

内及国外十几个国家和地区。 

佐力药业（300181） 

公司以“辅佐人类身体健康，致力祖国医药发展”为宗旨，专业从事药品的研发、

生产和销售。公司立足于药用真菌生物发酵技术生产中药产品，通过多年的研发、改进，

实现了珍稀中药材——乌灵参的产业化生产，实现了传统中药材和现代生物技术应用的

结合，填补了中药材领域的空白。 

捷成股份（300182） 

公司主营业务为音视频整体解决方案的设计、开发与实施，主要产品包括媒体资产

管理系统、高标清非编制作网、全台多元异构一体化网络和全台统一监测与监控解决方

案，来自以上产品线的收入占公司总收入的 90%以上。 

东软载波（300183） 

公司以低压电力线载波通信产品的研发、生产、销售和服务为主营业务，主要专注

于为国家智能电网建设提供用电信息采集系统整体解决方案，并同时致力于电力线载波

通信技术应用领域的拓展。公司的主要产品为载波通信芯片、集中器等低压电力线载波

通信产品。其中核心产品载波通信芯片集成于载波电能表、采集器、集中器，用于自动
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抄读电能量数据，是电网公司用电信息采集系统的核心部件。目前，公司的载波通信芯

片销量排名全国前列。 

力源信息（300184） 

公司是国内著名的 IC 目录销售商，主要从事 IC 等电子元器件的推广、销售及应

用服务,是推广 IC 新产品、传递 IC 新技术、整合 IC 市场供求信息的重要平台，是 IC 产
业链中联接上游生产商和下游用户的重要纽带。 

4  投资策略; 主题投资+业绩稳定增长                         
目前市场不管是从宏观还是微观角度来说都没有太多值得担忧的地方。“两会”的

召开还为市场带来正面预期。本次人大会将审议和讨论中华人民共和国国民经济和社会

发展第十二个五年规划纲要草案，为中国未来五年发展远景规定目标和方向。该草案建

议稿已于 2010 年 10 月 18 日在中共十七届五中全会上通过。今年“两会”涉及的主线

主要有三：一是民生问题依然会是"两会"关注的重点。包括促进消费升级、保障房建设

在内的一系列政策将会在会议中提及，涉及到的行业包括：建材以及农业、家电、汽车、

医药等大消费行业；二是“十二五”着重强调的七大战略性新兴产业：节能环保、新能

源、新材料、高端装备制造的发展；三是针对经济结构调整出发的传统产业的改造升级、

兼并重组以及区域规划等。 

两会期间将有很多政策和措施出台，因此可以选择主题性投资机会鲜明的板块在适

当时机予以介入。可以关注的投资方向是建材、汽车、家电、机械、航天军工、节能环

保、新能源、新材料、高端制造业等，涉及到相关题材的创业板个股将获得阶段性的超

额收益。 

从长远的投资角度来说，业绩仍然是股票价值的根源。买入并持有业绩具备稳定增

长能力的创业板个股是我们坚定的投资策略。 

对于组合来说，我们首先剔除了近期表现不佳的嘉寓股份与达刚路机，同时加入长

信科技以及碧水源。 

长信科技：公司计划以 1.91 亿元投资建设 500 万只中大尺寸电容式触摸屏项目。

基于 Andriod 3.0 系统的平板电脑有望在二季度大量面世，今明两年将成为平板电脑大

年。就中大尺寸电容式触摸屏而言，终端厂商一致偏好玻璃式构造，加上目前供给有限，

造成结构性供不应求。因此，我们认为公司目前进军中大尺寸 Sensor 制造领域符合行

业发展需求，此举将提升公司在电容式触摸屏市场竞争力。 

碧水源：公司业绩持续高增长，2010 年净利润同比增长 65.09%。作为污水再生资

源化行业的龙头，公司将受益于节能减排政策以及国家新兴产业发展规划，十二五期间

仍将保持高速发展。同时，公司分红方案优厚，拟以 2010 年末总股本 14700 万股为技

术，按每 10 股派发现金红利 3 元（含税），并拟以资本公积金向全体股东每 10 股转增

12 股。 

图表 7 投资组合 

公司名称 股票代码
EPS（元） PE 

2010 2011 2012 2010 2011 2012 
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长信科技 300088 0.93  1.42 2.50 57.13  37.42  21.25 

碧水源 300070 1.31  2.50 3.99 97.32 45.76 28.67

新大新材 300080 1.23  1.70 2.27 46.25  33.46  25.06 

汇川技术 300124 1.96  3.01 4.26 67.69  44.08  31.15 

乾照光电 300102 1.40  2.37 3.37 62.29  36.79  25.88 

劲胜股份 300083 0.82  1.17 1.36 53.73  37.66  32.40 

瑞凌股份 300154 0.79  1.15 1.50 48.70  33.45  25.65 

盛运股份 300090 0.52  0.80 1.03 61.56  40.01  31.08 

资料来源：天相策略组 
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