
一号难求，成为北京等多个城市买车
人的痛。进入新世纪以来，全国汽车销量
从 200 万 辆 跃 升 到 2012 年 的 1900 多 万
辆。十多年前，买得起私家车的人还是凤
毛麟角，而现在则是各大城市“车满为
患”，小区里停车位“一位难求”。

在汽车产销暴增的 10 多年里，值得一
提的汽车业自主品牌异军突起，成为产业发
展的主力军。一汽、上汽、东风、北汽、广
汽、长安等车企在与外资车企的合作中不断
积累起制造和设计技术，强化了市场竞争能
力；而长城、奇瑞、吉利、比亚迪则高擎自
主品牌的大旗，不仅切得了国内市场一块

“蛋糕”，而且通过并购国际著名品牌，在国
外投资建厂等多种手段，稳扎稳打向国际化
迈进。同时，中国汽车业也从“新兴产业”
迅速向“成熟产业”转化。

从汽车业个股来看，随着市场进入成
熟期，其间的竞争也由世纪初的“百舸争
流”进入到比拼耐力的“途中跑”阶段。
新型城镇化大幕的拉开，二、三线城市的
增量市场将成为各大车企争夺的新战场。
谁能占据更多市场份额，实质上取决于自
身自主创新能力的高低。

纵观历史，技术创新伴随着汽车发展的
始终。远的如奔驰、福特，奔驰发明的内燃
机汽车，让“奔驰”在此后成为享誉世界的
轿车品牌，而福特发明了工业流水线，使福
特汽车成为汽车业的新领袖；近的如丰田，
通过创新出“精益生产”方式，使其成为世
界上最大的汽车公司，而电动技术的应用使
特斯拉，这个仅有 10 年历史的年轻电动汽
车品牌在北美的销量超越奔驰、宝马，带动
其股价在1个月内实现翻番，在资本市场留
下了令人炫目的一页。

远瞻未来，在治理大气污染刻不容缓
之时，节能以及低排放的新能源汽车将是
未来的发展方向。而上市公司中谁能在产
业升级中脱颖而出，值得期待。

◎新能源概念受热捧

“汽车市场需求空间还远未饱和，并且
随着新型城镇化的推进和经济好转，汽车
行业还将迎来一段快速增长期。”中投顾问
高级研究员李宇恒说。

从今年涨幅居前的个股可以看出，涉
及新能源领域的汽车股日益受到投资者的
追捧。据 WIND 数据统计显示，今年以
来，截至 6 月 26 日，A 股市场汽车概念板
块的 87只个股中，有 38只个股上涨，占比
43.68%。其中，涨幅居前的十大龙头股分
别 为 ： 一 汽 轿 车 （54.69%）、 博 盈 投 资

（54.53%）、比亚迪 （50.86%）、长城汽车
（47.18%）、均胜电子 （46.53%）、长安汽
车 （43.5%）、兴民钢圈 （38.8%）、亚太股
份 （34.01%）、金龙汽车 （32.44%） 和宇
通客车 （31.22%）。

而去年同期 （2012 年 1 月 1 日至 6 月
26 日）， 赤 峰 黄 金 、 猛 狮 科 技 、 长 城 汽
车、长安汽车、安凯客车、福田汽车、特
力 A、一汽轿车、一汽夏利和松辽汽车等
10只个股涨幅居前。

从这两年涨幅前十的汽车股中可以看
出，除保留了一汽轿车、长安汽车和长城
汽车外，新增了涉及新能源领域的比亚
迪、金龙汽车、兴民钢圈等。对此，李宇
恒认为，首先，由于环保问题日益突出，
市场对新能源汽车的需求不断提升；其
次，经过前期的积累，新能源汽车也逐步
进入到生产阶段。平安证券也认为，观察
上半年涨幅居前的个股，多是基本面改善
预期较大的公司，如果有一些其他刺激因
素，则股价表现更佳。

◎大单资金布局11只个股

业内专家普遍认为，汽车行业受益于
宏观经济保持平稳等因素，预计今年汽车
需求将实现 10%以上的增长，为连续两年

低个位数增长之后的快速恢复。
但从 A 股市场看，股指持续疲软，流

动性缺乏，汽车股也因此受累，今年以来
机构大单资金净流入 11 只汽车股，占比仅
为 12.64%。数据显示，截至 6 月 26 日，87
只汽车概念股中只有 11 只个股呈大单资金
净流入状态。分别为东安动力 （4.57 亿
元）、长安汽车 （3.63 亿元）、兴民钢圈

（2.65 亿元）、威孚高科 （1.85 亿元）、海马
汽车 （1.82 亿元）、万里扬 （0.93 亿元）、
金龙汽车 （0.93 亿元）、国机汽车 （0.18 亿
元）、金马股份 （966.51 万元）、美晨科技

（919.56万元） 和顺荣股份 （553.87万元）。
从资金净流入的汽车概念股可以看出

机构的喜好。东安动力是国内最大的微型
汽车发动机生产企业；长安汽车受益福特
SUV 产品线布局、品牌支撑价格跨度大；
兴民钢圈是我国汽车钢制车轮龙头企业，
具有新能源概念；威孚高科或凭借“国
四”排放标准实施带来快速发展机会；而
海马汽车是市值最低的整车类汽车公司
之一。

平安证券认为，汽车股的投资风格下半
年将偏向基本面确有支撑，又兼具超越行业
增长点的个股，将具有以下特点：首先，下
半年有新车型，尤其是新 SUV 车型推出的
公司；其次，业绩低于预期的可能性较小的
公司；最后，估值水平合理的公司。

◎逾三成估值偏低

近日，大盘创出新低，但中信证券对
汽车股表示了乐观，认为未来 3 个月，优
势公司股价有望上行 30%至 50%。理由有
三：一是，汽车行业投资机会贯穿今年全
年；二是，旺季需求和中报业绩预期将成
股价上行催化剂；三是，跌出来的中期建
仓机会，当前汽车股估值历史最低。

统计显示，截至 6 月 26 日，87 只汽车
概念股中，小于 20 倍动态市盈率的个股有
30 只，占比 34.48%。其中，小于 10 倍市
盈率的个股分别是华域汽车、上汽集团、
悦达投资、一汽富维、模塑科技、江铃汽
车和福耀玻璃。

今年以来 PM2.5成为人们说得最多的一
个词，大气污染防治刻不容缓，又为汽车
概念股提供了新的热点。6 月 14 日国务院
召开常委会议，部署大气污染防治的十条
措施。市场人士认为，涉及汽车的治理措
施的执行将有助于推动老旧黄标车更新，
降低汽车尾气排放，推动新能源汽车发
展。受益较大的子行业包括：大中型客
车、中重型卡车及核心零部件、新能源汽
车产业链等。此外，SUV、公务车采购自
主品牌、新能源汽车政策支持等行业热点
不断，有助于维持行业关注度，驱动个股
投资机会。

东方证券预计黄标车更新中，天然气
客车和新能源客车销量比重有望逐年提
升。2012 年天然气客车销量 3.35 万辆，同
比增长 78%，比重达到 13.2%，增速高于
行业平均增速。随着天然气客车和新能源
客车销量比重提高，龙头客车的估值水平
有望逐步提升。

渤海证券也认为，目前在政策上，节
能与新能源汽车补贴政策与城镇化发展规
划的预计出台将对乘用车、客车及重卡形
成利好；可能的利空因素在于基于环保角
度而可能出台的地方限购限行政策对车市
长期需求形成压制。

◎盈利能力回升

由 于 价 格 战 与 高 库 存 的 “ 双 杀 ”，
2012 年汽车类上市公司净利润逐季下降，
四季度降至同比增长-28.1%的水平。但今
年一季度，汽车类上市公司净利润增长
为-2.4%，说明全行业已经走出低谷，实
现盈利的反转。

2012 年 度 财 报 和 2013 年 一 季 报 显
示，有 27 家汽车公司归属母公司股东的净
利润同时实现增长。其中，2013 年一季度
归属母公司股东净利润增长幅度最大的前
十名公司分别为：特力 A、模塑科技、亚
星客车、中鼎股份、云内动力、长城汽
车、申华控股、骆驼股份、长安汽车和中
国汽研。

“今年上半年汽车销售量保持着稳定的
增长，行业内的龙头公司更是获得了超越行
业平均水平的增速。与此同时，中低端汽车
以及 SUV 更是当前汽车销售的亮点。所
以，长安汽车以及长城汽车等个股更是业绩
高速成长。”金百临咨询资深分析师秦洪说。

对于汽车行业的长期发展趋势，中信
证券认为，未来 2年至 3年，需求有望持续
稳健增长，当前行业估值处于历史低位，
调整带来汽车板块绝对收益的配置机会。
三季度旺季渐至，汽车销量将再次进入持
续提升阶段，优势公司增长预期也将提振
市场信心。建议持续关注份额提升的优势
公司和低估值龙头企业。推荐长城汽车、
长安汽车、一汽轿车、潍柴动力、宇通客
车、上汽集团、威孚高科、悦达投资、华
域汽车、一汽富维等；建议关注一汽夏
利、庞大集团和金龙汽车等。

“新增需求与传统需求并不一致，主要
表现在汽车轻量化和环保化两个方面。因
此，对于在新能源领域和新材料领域有突出
表现的企业可予以适当关注。”李宇恒表示。

“十八年后，又是一条好汉。”

中国证监会5日宣布，近日国务院已

同意开展国债期货交易。也就是说，

时隔18年，国债期货要重启了。

遥想当年，国债期货作为中国

第一个金融期货1993年10月就向个

人投资者开放交易了。当时，申银

还是申银，万国还是万国。1995年

2 月 23 日，围绕“保值贴补”的市

场传闻，中经开和万国证券在国债

327合约上展开多空恶战。在收盘前

8分钟，杀红了眼的万国大举透支做

空，砸出合计价值2112亿元人民币

的卖单，致使当日开仓的多头全线

爆仓。但随后上交所宣布这段交易

无效，协议平仓，本来狂赚一笔的

万国证券就此破产。

这段现在有时被演绎得异彩纷

呈的江湖传说，在当事人的记忆中却

几乎是令人胆寒的血雨腥风。这个关

于贪婪机构和孱弱监管的故事一点也

不美好，而其产生的影响更是改写了

中国资本市场的历史：鉴于“屡次发

生由严重违规交易引起的风波，在国

内外造成了很坏的影响”，证监会

“暂停”了国债期货交易试点。

近两年重启国债期货的呼声日

高，渐成共识。现货市场的发展、利

率市场化的推进、股指期货的示范，

都使各方对国债期货在破解金融改革

诸般难题方面的角色有所期待。

常有人感慨，要不是这个“暂

停”，中国资本市场也许有另外一番

面貌。但历史没有假设。

18年是相当长的一段时间，足

以让人遗忘很多东西。王宝钏寒窑苦

熬十八载，终于见到她日思夜想的薛

平贵时，已经认不出那张脸了。在

18年的闭门思过后，重现在人们眼

前的国债期货会是一个回头浪子吗？

几乎所有的人都持乐观看法。

大家多数认为，当初的事件发生有特

定因素，如现货市场体量小、合约设

计存在缺陷、交易制度缺乏连续性、

防范技术不足等。目前针对这些缺

陷，技术层面进行了一系列“既有国

际经验、又有中国特色”的交易、交

割制度设计，基本上做到了“缺啥补

啥”。其中被反复提及的，是最低交

易保证金提高至2%，还设定每日最

大波动限制2%，明显高于国际同行

的水平。有关负责人因此保证，这些

措施完全能够覆盖国内债券市场的波

动，不会发生系统性风险。

确保不重蹈覆辙的前提，是要

查看清楚前车之鉴到底在哪里。

就监管而言，更有借鉴意义的

也许是另外一件不如“327”惹眼的

事情：在“327 风波”发生后第三

天，有关部门紧急颁发《国债期货交

易管理暂行办法》，采取了提高保证

金比例、设置涨跌停板等措施，以期

抑制投机。但在同年5月，还是爆发

了起因和手法都与“327事件”极为

相似的319恶性违规事件。这才是最

终压垮国债期货的一根稻草，因为它

彻底粉碎了靠技术上的小修小补解决

问题的一线希望。

也许，比技术更重要的是制

度；比制度更重要的，是执行制度的

决心。

换个角度看，国债期货是幸运

的。不是所有的渔夫都能把不小心放

出来的魔鬼再装到瓶子里去。“推

倒”已属不易，“重来”更是艰难。

要有足够的智慧、勇气，更要有如有

神助的运气。

“目前从各方面的情况看，我国

尚不具备开展国债期货交易的基本条

件。”暂停国债期货交易试点紧急通

知里的这句话犹在耳畔，“各方面”

都应无数次用这句话提醒自己、查遗

堵漏，才可以多少摊薄未来的机会成

本。

国债期货是再也输不起了，这

次重启必须是格式化后的“硬启动”。

本刊执行主编 刘 溟

编辑 常艳军 姚进
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心而论

“新增需求与传统需求并不一致，主要表现在汽车轻量化和环保化两
个方面。因此，对于在新能源领域和新材料领域有突出表现的企业可予
以适当关注。”

新能源照亮
汽车梦想

孙 华 梁 睿

输不起的
“硬启动”

齐 平

李远龙家现有 4 口人，家里的 5 亩 6 分
地主要作物是玉米，种粮收入在 1.5万元左
右，同时，作为家庭主要劳力的李远龙还
有一部分打工收入，目前家庭年收入总计
在 4 万元左右。家庭年支出在 2 万元左右，
主要用于医疗及女儿学费。所有的结余以
银行存款为主。

“现在我对投资理财比较感兴趣，想了
解一些关于债券，如国债的投资知识，另外
也希望能了解一下股票和基金。”李远龙说。

“目前，李远龙夫妻双方的养老健康保
障是首要问题，建议选择定期寿险和一些健
康险。”邓海军表示，“李远龙家是典型的农
村家庭，还有一个子女教育工作未完成。对

他来说，需要正视自己养老和健康保障问
题。目前农保在北京地区试行，如果当地有
相关政策，希望其全家都积极参与。”

邓海军指出，由于李先生的工作性质
不稳定，且存在一些风险，建议其为自己
买一些“卡单式”的意外消费型保险。对
于以种植为主要收入来源的家庭，还可以
考虑一些农业险种。

针对李远龙家收入结余以银行存款为
主的现状，邓海军认为，银行存款灵活稳
定，对家庭来说是必需且必要的。国债期
限长，收益高于同期定期存款。但国债流
动性差，提前支取要支付手续费。

“国债分为凭证式国债和电子式国债，

凭证式国债一次性到期还本付息；电子式
国债每年付息，到期支付本金及最后一次
利息。”邓海军建议李远龙可购买电子式国
债，缓解现金需求压力。

此外，在基金方面，邓海军推荐购买
保本型基金，在保本的同时可以减少流动
性风险，保本型基金一般期限在三年以内。

考虑到打工收入一般在年底支付，以
及种粮收入的季节性特点，对于李远龙家
来说，平时还要保证流动性资金的充足。

在具体方案上，邓海军建议，如果其
家庭目前有 10 万元存款积蓄，可以考虑将
存款分为 5份存入。其中 1份可投一年期债
券型基金，1 份可投两年期定期存款，1 份

可投三年期保本型基金，1 份可存四年期
财险，1 份可买五年期国债，以保证每年
正常的生活所需。

同时，在每年收入的 4 万元中，1 万元
可用于购买保本的保险产品，2万元可用于
购买三年期国债，1万元可投货币基金。

邓海军补充，如果家庭储蓄大于 10 万
元，还可每年用 1万至 2万元为夫妻二人购
买养老年金保险，以减轻养老压力。考虑
到李远龙的大女儿刚参加工作，邓海军建议
她养成合理规划资金的习惯，每月可用500
元做基金定投，发挥强制储蓄、分散风险、
取得收益的作用。同时，可每月定存 1000
元储蓄，作为孩子五年后的结婚储备金。

一位来自河北省滦平县虎什哈镇的热心读者李远龙给本报来信，信中表达了对投资理财的渴求。为此，本报连线中国农业银行股份有限公司北京
大兴支行个人金融业务部客户经理邓海军，为其定制了一份详细的理财计划，或也可作为农民朋友的参考。

农民朋友的财富增值路
本报记者 钱箐旎
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