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本日志仅记录个人对大盘和个股的理解，
不一定正确，切勿跟风。

3月28日 星期二 阴

今日，大盘全天维
持弱势行情，成交量创
10个交易日来新低。说
明大盘上行动力不足，
资金观望情绪较浓。

盘面上，板块持续
性不强。上一交易日的
军 民 融 合 概 念 今 日 熄
火 ， 一 带 一 路 开 始 分
化。从涨跌幅榜上看，

一带一路涨的大都是低
位股，有补涨的意思，
如中成股份、中材国
际、天华院，一带一路
新 疆 板 块 中 的 雪 峰 科
技、新疆浩源、新赛股
份等。另外，次新股板
块 遭 到 重 创 ， 花 王 股
份、安靠智电等近40股
跌幅超过5%。说明该板
块已进入回调周期，因
而 近 期 要 注 意 相 关 风
险，适当远离。

技术上，大盘短期

均线多头排列，成交量
较为集中，市场上行基
础犹存。所以只要不破
3 月 24 日增量 K 线的低
点，其间来来回回的震
荡都是浮云。但还是要
注意风险，毕竟目前没
有持续性的新热点接力
一带一路，制约了行情
的进一步上行。目前要

做的是轻仓高抛低吸，
不可盲目追涨。什么时
候可以加仓呢？当大盘
止跌企稳后，放量上涨
时，可以加仓。

操作上，短期多注
意资金主攻方向的板块
轮动，如大消费、一带
一路等。

老雷

春天来了（四）
价值投资

3 月 27日，天津证
监局官网披露，华泰联
合证券于3月23日与三
六零科技股份有限公司
签订首次公开发行并上
市辅导协议。奇虎 360

将 IPO回归A股，对中
概股借壳概念股来说或
许不是好消息，但那些
有幸“联姻”奇虎 360
的上市公司却有望吃上

“唐僧肉”。

代表 50ETF期权波
动 率 的 中 国 波 指
（iVIX）不断创新低，昨
日收于16。这个被称为
中国版“恐慌指数”的
指标曾在2015年 9月达
到最高的64，但在进入
2017年以后却呈现单边
回落态势。由于该指数

直接反映的是投资者对
未来30天上证50ETF波
动率的预期，市场普遍
解读为，投资者对于未
来市场预期更趋平稳。

这仅仅是近期A股低
波动率的一个佐证。从二
级市场来看，昨日收盘，沪
指小幅下跌0.43%。而拉

长时间来看，沪指已经连
续70个交易日收盘跌幅
未超过1%，这一现象在过
去10年内未曾出现。

申万宏源的一项数
据显示，目前A股整体
市场波动率已经低于
2009年至2014年的中枢
水平。年初以来，A股

市场换手率回到历史低
位，接近2012年至2013
年整体水平。

在申万宏源策略分
析师傅静涛看来，年内
A股波动率并未随着市
场走高而回升，这可能
是未来A股市场特征变
化的方向。

A股投资逻辑悄然变化

价值投资理念焕发新光彩
在近期各大券商举行的春季策略会上，A股投资、操作风格变

化成为热门话题。多位市场人士表示，在监管从严、资金抱团等因
素的共同作用下，靠讲故事已经很难在A股立足。A股逐渐显现出
成熟市场的部分特征。

目前大盘指数虽然
波澜不惊，但是一批老
牌绩优消费股却屡创新
高。这些股票也都有着
如下共同点：全部是白
马股，品牌知名度高，
业绩也非常好。

宁波海顺投顾高远
分析认为，这几年，A
股随着改革开放越来越
国际化。今年A股加入
MSCI又被提上议程，便
是国际化最好的例子之

一。加之“沪港通”和
“深港通”等渠道带来的
资金，风险偏好更低，
明显更爱追随“价值投
资”。而国际化和价值投
资意味行业龙头享受更
高的估值，意味着蓝筹
股有更稳定的走势，意
味着报表对于股价的影
响越来越大，意味着市
场分化愈演愈烈。

最近监管层所释放
的信号，便是鼓励价

值，赞成分红的，相反
的，对于造假等污染资
本市场的行为，给予坚
决打击和严格管控。

A 股 市 场 ， 以 前
“讲故事”、炒概念，股
民朋友愿意为所谓的

“高成长”付出更高的溢
价。但这些其实都是市
场不成熟的表现。在香
港、美国这些成熟市
场，从来都是大盘股唱
主角，差的公司只能沦

为“仙股”无人问津。
近来迭创新高的白

马股，在缓慢的上扬走
势中，几乎没有涨停
板。真可谓是没有“涨
停”，但是“涨不停”。
原以为乌龟跑不快，但
是没想到乌龟跑起来刹
不住车。种种迹象显
示，在选股策略方面，
价值投资的理念正在当
下行情中焕发新的光彩。

记者 张寅

A 股的一些变化，
对此前曾经历过市场大
起大落的投资者而言，
有些难以适应。

虎哥曾是一位激进
投资者，喜欢打板。虽
然有赔有赚，但总的还
是赚的。然而今年，虎
哥的打板失败率开始多
了，亏了一些钱。他不
得不改变操作风格，寻
找一些股价涨幅较小的
优质个股进行操作。

虎哥对记者说：“市
场今年似乎进入了‘砸
地鼠’模式，谁露头就
砸谁。所以有一段时
间，烂板率很高。目前
看，资金推动的强趋势
行情已经开始变弱，市
场开始注重分红、注重
业绩了。所以我也要跟
随市场做些改变。”

正如虎哥所说的，
在近期股价创阶段新高
的个股中，除了部分享

受政策预期溢价外，多
数都是业绩表现优秀的
白马股。

从虎哥提供给记者
的交割单中可以看出，
他操作的不是一线白马
股，而是二线业绩比较
好的股。他说：“目前大
幅上涨的一线白马股已
不适合追高，但有部分
股价涨幅不大、业绩基
本面优质且分红稳定的
个股更值得关注。”

根据历史规律，风
格转换总是先从一线龙
头开始，然后逐步延伸
到二线龙头以及其他个
股。所以虎哥跟随了市
场风格，但没盲目跟
随。

记者算了一下，虎
哥 上 周 的 收 益 超 过
10%。他说：“有点运气
成分，买得股第二天都
能盈利出来，只是卖点
没有把握好。”

价值投资理念正焕发新光彩

打板专业户改“低吸”

市场波动率不断创新低

奇虎360决定IPO回归A股

哪些上市公司
能吃上“唐僧肉”？

A

B

C

2015年上半年正值
A股牛市，一大批海外上
市的中国公司纷纷启动
回归A股市场的征程，中
概股私有化回归成为当
时资本市场最热门的话
题之一。

然而，2016年 5月，
证监会表态，对中概股回
归A股壳资源炒作等应
高度关注，给中概股借壳
行情浇了一盆冷水。

在部分市场人士看
来，2015 年私有化回归
的中概股绝大多数是通
过借壳上市方式实现回
归，监管层表态或是意味
着“不鼓励”。而随着再融

资新规发布以及 360决
定IPO回归A股后，中概

“壳”概念股的炒作或将
进一步降温。

市场统计数据显示，
自今年1月17日大盘见
底回升以来，在大盘持续
小幅上涨中，A股市场中
有34只“壳”概念股跑输
了大盘。

不过，也有分析人
士认为，证监会打击炒
壳行为是在遏制股市

“赌场”性质，并不是为
了抑制重组，有真实内
容的借壳重组仍然是受
到欢迎的。

记者 张波

奇虎 360 公司私有
化时市值即达 93 亿美
元，资料显示，一共有42
个股东参与私有化，其中
不乏A股上市公司。

据国家工商总局信
息显示，奇虎360的大股
东已于3月21日正式完
成增资更名和股份制改
造，名称由“天津奇思科技
有限公司”变更为“三六零
科技股份有限公司”，注册
资本从5617.66万元增至
20亿元，42名股东也已于
2月28日完成缴款。

奇虎 360 从美股私
有化退市时，曾搭建了两
大特殊目的公司平台
——天津奇信志成科技
有限公司（简称“奇信志
成”）和天津奇信通达科
技有限公司（简称“奇信
通达”）。除奇虎360董事
长周鸿祎、总裁齐向东
外，共有两大类39家机
构“入局”，一类是奇虎

360员工持股公司，另一
类是包括险资、私募在内
的36家外部投资者。

记者梳理发现，中信
国安、电广传媒、浙江永
强、中南文化、爱尔眼科、
三七互娱、旷达科技、钜
华科技等上市公司通过
参股 360的股东们成为
间接股东。

昨日，360概念股出
现异动，中信国安从最高
上涨 4.24%转为一度跌
逾5%，旷达科技涨幅从
涨停收窄至7%，电广传
媒涨幅从 2.33%收窄至
平盘附近，中葡股份甚至
尾盘跌停。

业内人士表示，虽然
上面提到的上市公司确
定受益，但好的股票还需
有好的价格，当下是否值
得买入需要投资者斟酌。
而对于那些曾经的中概
股借壳概念股而言，恐怕
就不是好消息。

8家上市公司“联姻”奇虎360

“壳”概念炒作或降温

漫画 章丽珍


