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创业板指数节节攀升，成长股
“泡沫”论再起。乐观派持续看多，他
们的整体思路是，由于今年中国宏观
经济下滑仍将持续，结构性转型也将
进一步深化，以传统行业为主的大盘
蓝筹股或许难有超额收益，而代表经
济转型方向的优质成长股有望得到
资金的进一步追捧。

融通领先成长基金经理刘格菘
在接受记者采访时表示，高估值不能
成为看空创业板的理由，传统的估值
体系已不适用于以互联网为主的创
业板，市场是按照互联网公司的用户
数量进行估值的。

“看待创业板如果简单看涨跌
可能不太客观，更重要的是放在宏
观背景之中。”博时新兴成长基金
经理曾鹏也向记者称，目前国内的
经济处于转型时期，只要是代表了
未来产业转型方向的公司，今年以
来无论大小盘都在涨，只是创业板
可能数量更多而已。其背后的核
心逻辑是，是否代表未来产业转型

的方向。虽然这个过程中的确出
现很多炒作和概念公司，但从产业
方向来看，这是转型时期的一种必
然现象。

曾鹏分析称，拉长来看，市场
自然会去伪存真。从海外经验来
看，美国上世纪 70~90 年代经济转
型时期，纳斯达克指数涨了数十
倍，英特尔、微软都是那个时代崛
起的明星，而曾经很多风光一时的
公司后来都销声匿迹。因此看待
创业板应该淡化指数，加强对产业
和个股的研究和挖掘。

记者采访了解到，虽然部分机
构看好 2015 年新兴产业的机会。
但基于防御调整的策略，谨慎的机
构 短 期 适 度 降 低 了 创 业 板 的 仓
位。“针对创业板涨幅过大的情况，
我们适当降低了仓位，等待调整后
的机会。”中欧基金成长策略部投
资总监曹剑飞表示，中长期继续
看好创业板，如 TMT、医药、消费
转型等成长股。 南都供稿

微博第四季度的总营收达到1.05亿美元

上市后首次实现单季度盈利
本报讯 微博市场一家独大的新浪微
博过去一年发展得如何？昨日，微博发
布了2014年第四季度和全年财报。

郑州晚报记者从新浪微博获悉，截
至2014年四季度末，微博月活跃用户达
到1.76亿，全年净增4700万，为推出以来
的最高纪录。同时，微博第四季度的总营
收达到1.05亿美元，并实现了940万美元
的净利润，上市后首次实现单季度盈利。

微博 CEO 王高飞表示，目前微博
在三线市场的渗透率还不到一线城市
的 1/3，也只有二线城市渗透率的约一
半，2015 年微博将继续加大在一线以
外城市的市场投入。“面对 4G 市场的
快速发展，今年会继续提高在移动原
生图片和视频功能上的产品投入，并
加大对图片和视频类APP的合作和投
资力度，以此打造更加完善的开放平
台生态。”郑州晚报记者 李丽君
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从2015年开年创业板的低点，到昨日的新高，创业板指数已经上涨超
过600点，突破2000点之后，见顶之声不绝于耳。与创业板疯涨对照
的是美国中概股的下跌，伴随着蓝思科技的上市，“创业板中石油”的言
论再起，到底该如何看待此时的创业板，值得思考。记者多家采访，综合
谨慎派和乐观派的观点之后认为，即便是乐观派，也在提防短期调整，看
淡指数，看重结构，颇费思量。

年初至今以创业板为代表的中小市值
股票在 A 股“任性”上涨。创业板指数再度
创出 2054 点新高，平均估值超过 83 倍。过
高的估值引来市场对结构性泡沫的担忧。

“创业板的超高估值难以得到长期业
绩支撑，已经透支了 5~10 年的股价，目前
平均市盈率高达 80 倍，平均市净率达 6.5
倍。”上海利檀投资管理有限公司总经理
黄建平认为，1999 年网络股泡沫时，纳斯
达克指数曾经到过 150 倍市盈率，虽然纳
斯达克指数随后跌了 3/4，但也没妨碍激
流勇进的 A 股股民冲进创业板去玩抢帽
子游戏。

“估值本身是最重要的投资依据之一。”
景林资产董事长蒋锦志认为，过去5年时间，
主板盈利和创业板盈利增速相近，但估值差
异非常大，当前创业板市盈率已经超过历史
上几次大的股市泡沫时市场估值水平。

除了估值较高外，市场担忧 IPO审批提
速、注册制将出等因素会促成创业板大调整。

“IPO提速、注册制、估值普遍偏高这些
问题依然存在，需要保持警惕。互联网相关
的主题性投资个股已经存在一定泡沫。”广
发主题领先基金经理李巍称。

“未来创业板将面临重重压力。”深圳君
赢投资管理公司总经理王伟臣表示，一是注
册制，所有公司将面临残酷的筛选和优胜劣
汰;二是新三板转板的压力，大量的上市企
业会稀释创业板的估值，也会拉低创业板的
均价;三是来自资本市场的全面开放，越来
越多的公司加入到创业板的竞争中，目前创
业板的高估值会站不住脚。

乐观派：高估值不是看空创业板的理由

谨慎派：创业板压力重重

见顶还是继续任性

创业板屡创新高再引“泡沫”论


