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中石油市净率为什么低、对网友波子：关于为什么敢在三
聚氰胺事件后买伊利股份的回复-股识吧

一、中石油跌跌不休！何时是个尽头?

2007年10月16日，中国疯牛直冲6124点的历史巅峰，A股泡沫直逼80倍的平均市盈
率。
为此，疯牛传销大师们和吹“牛”股评家们却在拼命吼叫，他们振振有词、异口同
声、理直气壮地告诉中国股民：2007年底目标8000点！2008年必将攻克10000点！
正是在这样一种疯狂的市场氛围中，中国石油选择回归内地A股市场IPO。
然而，也就是在此时，巴菲特却公开抛空了中石油H股，并净赚了40亿美元。
但有国人指责他傻，并质问他为何要抛掉中石油H，巴菲特客气地回答说：“当石
油价格每桶30美元时，我认为石油股票大有投资价值，但当石油价格超过每桶70美
元时，我就开始抛售中石油。
目前12月交货的石油价格已突破90美元，风险实在太大了！” 就在上证综指冲顶13
天后，即2007年11月5日，中石油A在上海证交所正式挂牌上市。
在众多机构和股评家的“教唆”和“怂恿”下，中国股民奋力一搏，中石油A终于
以48.60元的全日最高价“闪亮”登场，当日收于43.96元。
中石油A上市首日尽管高开低走，但收盘价较发行价仍大涨了163.2%！并同时制造
了一步到位的大泡沫：57.8倍的静态市盈率和13.4倍的市净率！应该说，当时中国
股市的泡沫有多大，中石油A上市首日的泡沫就有多大！换句话说，中石油A一步
到位的大泡沫，正好十分典型而充分地反映了当时中国股市的泡沫景象！ 不过，
格外引人注目的是，虽然中石油A有着30亿股的实际流通大股本，但其首日换手率
却高达51.58%，并且全日成交额竟高达700亿元，占上交所全日成交额总和的将近
一半！这究竟是机构之间的换手？还是庄家之间的阴谋？总之，的确是中小散户与
广大股民上钩、上套、上当了！ 同样值得重点关注的是，当中石油Ａ上市首日离
谱高开，并收于43.96元时，中石油Ｈ却大跌8.16％！收于18港元！由此可见，中石
油A股收盘价是中石油H股同日收盘价的2.44倍，其A股比H股高估154%！中石油H
当日大跌，一方面表明了“港股中石油”对“A股中石油”估值的不认同，另一方
面也反映了港股中石油对A股中石油后市走势的担忧！后来，事实证明这种担忧是
有根据、有道理的。
从上市次日开始，中石油A便一路走低、再不回头！伴随上证综指从6000点高位的
不断下调，中石油A先后跌破40元、30元关口，今天最低探至21.34元，直逼20元大
关口。
于是，有人不禁要问：是中石油A带领上证综指下行？还是上证综指带领中石油A
下行？答案当然是前者！因为中石油A是上证综指最大的权重股，因此，中石油A
的底部也就决定了上证综指的底部。
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对于中石油A的向下调整，曾有人生出不少幻想：该见底了，该反弹了！可它就是
不反弹，反倒一个劲地创新低。
于是，他们只好在绵绵不断的下跌中等待反弹；
在等待中，眼睁睁地看着中石油A不断地创新低。
今天，又有人着急地追问：中石油A不断创新低的调整，究竟何时才是个尽头呢？ 
事实上，中石油A不断下跌的过程，也正是中国疯牛泡沫不断破灭的过程，同时，
也是中石油A股投资价值自然回归的过程。
至于何时是底部，这要看中石油H股的定价以及市场对中石油A的信心。
比方，今天，中石化A最低跌至13.7元（中石化H收盘价折7.80元），而中石油A却
仍收在21.65元（中石油H收盘价折10.34元）！这就是非正常的、悬殊巨大的市场差
价！这两组比值很重要：一是中石油是否真比中石化值钱？二是中石油A是否应该
比中石油H高估100%以上？只有当这两个问题在市场上达成共识时，大盘就可以最
终稳住了

二、对网友波子：关于为什么敢在三聚氰胺事件后买伊利股份的
回复

我说实话，我自己思考过~我是因为那时间之后由经常喝伊利蒙牛，变为从此没再
喝过~~现在伊利，蒙牛，光明等酸奶也大行其道，超市看到很多新包装新产品，
，我也还没建立回信心，可以说自那黑天鹅后，我是对这些品牌失去信心，，反而
三聚青安事件~媒体反而报道了我们广州一些本土奶企没有任何污染(燕塘，风行，
香满楼)从此我就只认这几个牌子的奶喝了~~~------------------------------------------
---------下面是我的回复： 首先我本来投资伊利之前就经常买伊利的牛奶喝，喝牛
奶对人体是有好处的，这在日本得到验证。
而外国人每日消费奶制品是当初中国的十倍（好像是，记不大清）。
这说明在中国奶制品消费具有很大的潜力。
而中国乳制品经过这些年的竞争，伊利和蒙牛优势特别突出。
而伊利当时靠赞助奥运会，效果肯定会显现出来，后来10年又赞助上海世博会，不
断加强自己的品牌。
后来08年三聚氰胺事件后，主要是三鹿含量很高，伊利和蒙牛虽然受到影响，但含
量低，对成年人根本没影响，而且事件曝光后，问题奶制品都下架了。
这时各个乳制品都在打折促销，我还去买了几箱。
在中国，我们知道只要是吃的总有点问题，只是可能没曝光，你不知道。
牛奶因为这件事件后可能更安全了。
所以我现在买来喝一点都不担心，况且以前就一直喝，没啥问题。
其次投资伊利，是因为经济上的双寡头现象，一个行业竞争到最后剩下一般是两家
大的企业。
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像可口可乐和百事可乐，像中国移动和中国联通，像中国石油和中国石化。
我觉得未来中国乳制品肯定会被伊利和蒙牛垄断，因为他们都来自草原，有先天的
基因。
就像伊利有三大牧场资源，不是其他公司能比的。
买伊利还有就是伊利市值是蒙牛的一半，而两者销售量差不多。
这是因为伊利的市净率很低，而且我统计了下，它的市净率处于历史低位，只有2
%，而蒙牛是4%多，只要伊利未来稍微提高下，那就是很大的利润。
当时我也怀疑公司是不是故意做低利润，因为管理层要股权激励，股份还没拿到手
，是不是未来利润释放出来。
后来，这几年伊利的利润率确实提高了，现在应该有4%了，再加上销售量的提升
，股价也逐步上涨，回升的速度甚至超过了我的想象，所以我在2022年和2022年把
伊利股份都卖掉了，稍微卖早了点。
其实说到最初原因，还因为哪位投资大师的一句话：当一个好公司遭遇一次黑天鹅
事件打击，而这事件不足以致命，最终能恢复过来，那就是一次重大的投资机会。
以上是我当时买伊利股份的一点想法，时间仓促写得不是很详细，和你一起交流。

三、中石油和中石化的股价位是否很底?

也不是很低，石油石化盘子超级大，单纯用市盈率计算不可取，得考虑公司的成长
性，如果就考虑市盈率你不如看看银行股，很多都在十五倍以下，虽然工商银行比
兴业，招商便宜但并不比其好，主要考虑成长性

四、请问这个营业参考值的%是什么意思呢？

1.看标准含量注意是把每100
克当做一份来计算，还是把每包的重量当做一份来计算。
比如有的食物每包的重量为100 克，但是在营养成分表上标示的却是每份，比如一
份30克所含有的能量、脂肪和钠等，你看到含量比较低，就放心大胆地吃2/72.看能
量一般食物它的能量为2042 千焦，占到了每天需要摄入的总能量的24%。
通常来说，我们吃一顿饭的能量大约占总能量的33%。
可见，这种食物是高热量食物。
3/73.看蛋白质质量指数想知道这种包装食品的营养价值是高是低，有一个简单的判
断方法，看蛋白质质量指数，用蛋白质的营养素参考值%除以能量的营养素参考值
%，如果≥1，那就是高蛋白食物，营养价值较高。
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反之，则不高。
4/7&nbsp；
4.看碳水化合物要重点关注糖的含量我们需要严格限制糖的摄入量，尤其是蔗糖、
糖浆这类“精制”糖分。
5/75.看钠含量食品营养标签中的钠含量是控制指标。
氯化钠是电解质，是维持人体正常生理活动所必需的。
在日常生活中，要补充一定量的食盐以保证身体正常的电解质需求。
但如果摄入过量，容易使人呈现脱水症状。
6/76.看脂肪看脂肪含量严格控制脂肪的摄入量每天摄入的总脂肪不要超过60克，这
包含了我们吃的油和肉类食物以及各种零食中含有的油脂。
7/77. 看反式脂肪酸有些营养成分表中通常会标注反式脂肪酸的含量。
反式脂肪酸在体内的代谢时间为51天，导致肥胖的能力是普通脂肪的7
倍，会大大增加患糖尿病、心脑血管疾病的风险。
建议每人每天反式脂肪酸含量不超过2克。

五、怎样看待市盈率普遍很低的同一个板块中，股价跌破净资产
的股和股价远远高于净资产，比如港口股中的大连港

其实股价与每股净资产的关系并不大，只不过A股在全球股市中是个例外，在国外
成熟的资本市场，包括H股，股价跌破每股净资产很正常，有的股票ipo一开始就
是这种情况，也就是折价发行，但是中国股票大多采用市盈率定价模式，溢价严重
，所以你一比较境外股票就会很奇怪，举个例子，中石油 H股上市时，港交所建议
低价ipo但是中石油怎么会，甚至上了李嘉诚募集，但是开盘后股价回落一块多。
以上分析想告诉你，港股市盈率较低，14左右，所以价值投资较多。
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