
投资实验室 B15
2018年6月8日

FORTUNE财富FORTUNE财富B14
2018年6月8日

投资实验室

责任编辑 张波 美编 雷林燕 照排 王蓉 校对 诸晓红

“捡漏组合”有数据支撑

沪股通和深股通是境外资金购买A股的
主要通道。“北上资金”操作者多是机构投资
者，秉持价值投资理念。在2017年白马股行
情中，“北上资金”赚得盆满钵满。

沪、深港通交易数据由港交所每日公
布，时效性高，使普通投资者能及时跟踪

“北上资金”的交易动向。
另外，自沪、深港通开通以来，A股国

际化步伐加快，越来越多的海外资金通过
沪、深港通进入A股市场，成为A股市场上
重要的增量资金来源，沪、深股通也被视为
海外投资者配置偏好的观察窗口。

许多普通投资者似乎总想摸准市场跳动
的脉搏，试图抓住行情波动峰谷，但结果却
往往不尽如人意。就算是专业咨询机构，预
测也经常出错。

一旦投资者热衷于预测或追逐别人的观
点，会就把自己的主观看法投射到市场，不
论市场怎样波动，投资者都会有自己的解
释。这种情结像一块乌云一样笼罩着你，让
投资决策失去应有的理性，陷入博傻式的投
机陷阱中。如果你总是沉浸在自己的臆想
中，将会丧失风险意识，面对投资失利会滋
生侥幸心理，拒绝止损，最终造成无法挽回
的重大损失。

基于以上几点原因，我们认为，跟着
“聪明资金”投资，或许能让投资者更理性看
待市场，敬畏市场，顺势而为。

为了验证我们建立的模型的可靠性，在
2018年推出“捡漏组合”前，我们对去年5
月至12月的数据做了回撤。回撤数据显示，

“捡漏组合”去年 5 月跌 3.63%，6 月涨
7.41%，7月跌1.28%，8月涨2.37%，9月涨
1.43%，10月涨11.10%，11月涨1.22%，12
月涨1.58%。这组数据能说明什么呢？如果
每个月拿10万元等额投资组合中的个股，从
去年 5 月至去年年底，预期收益已超过
20%。当然，如果你运气好，打新股又中签
了，那收益会更高。

尽管 5 期“捡漏组合”年内累计收益
3.05%并不算高，但如果能够带来稳定性的
年化收益，那势必坚定我们继续往这个方向
走下去的信心。

“1806期捡漏组合”推出前，我们对近
期“北上资金”增减持个股的情况进行了统
计——5月17日以来，“北上资金”增持流通
股份最多的20只个股分别是贝瑞基因、韵达
股份、涪陵榨菜、埃斯顿、杰瑞股份、华测
检测、浙江鼎力、华策影视、白云机场、洁
美科技、光启技术、大族激光、潍柴动力、
王府井、世荣兆业、首旅酒店、海螺水泥、
广联达、康弘药业、铁龙物流；而“北上资
金”减持流通股份最多的20只个股分别是先
导智能、伟明环保、拓普集团、浙江医药、
云海金属、润达医疗、东山精密、超图软
件、飞科电器、燕京啤酒、迎驾贡酒、九阳
股份、美亚柏科、周大生、太平鸟、圣农发
展、国轩高科、上海机场、康尼机电、大参
林（其中拓普集团、太平鸟为宁波股）。

依据“北上资金”增持和股价涨跌情
况，我们将“1806捡漏组合”个股调整为光
启技术、洁美科技、世荣兆业、华策影视、
贝瑞基因。

年初，我们给自己挖了一个“坑”
然后，爬了5个多月……

“北上资金”加大布局A股

本周三，贵州茅台强力上攻，股价一度摸高
800.95元，创历史新高，市值超万亿元。有分析
认为，贵州茅台再次突破万亿市值，“北上资金”
或是推手。

6月 1日，A股正式纳入MSCI 新兴市场指
数，市场各方已“真刀实弹”布局。据Wind数据
统计，6月份以来的4个交易日里，“北上资金”合
计净流入 151.77 亿元，其中，6 月 1 日净流入
22.84亿元，6月4日净流入62.59亿元，6月5日
净流入39.74亿元，6月6日净流入26.60亿元。

据统计，6月份以来的4个交易日里，共有33
只个股在此期间登上沪股通、深股通每日前十大活
跃股榜单，“北上资金”合计净流入72.34亿元。
其中，美的集团、格力电器、五粮液、大族激光、
洋河股份、海康威视、恒瑞医药、贵州茅台、海螺
水泥、伊利股份、中国平安等11只活跃股实现

“全勤”。
从净买入金额上看，贵州茅台、美的集团、恒

瑞医药等26只股票期间获“北上资金”净买入，
其中，贵州茅台(13.95亿元)、美的集团(13.75亿
元)净流入金额均超10亿元。

在研究机构看来，MSCI成份股仍然以“北上
资金”关注的白马股和蓝筹权重股为主。在经历年
初的大幅下跌后估值回归合理区间，这类股票风险
得到了较为有效的释放。

在外资看来，经历过调整的大盘蓝筹估值非常
安全，在这个位置布局是很正常的选择。分析人士
表示，上证指数3000点已经是比较安全的位置。
尤其对于大盘蓝筹股而言，在3000点这个位置估
值再往下回撤10%的可能性非常低，所以，外资
最近2个月尤其是5月份以来布局A股的动作明显
加大。

5个月3.05%，这个战绩并没
有多少了不起。不过，放在A股
3500多只股票市场里，骄傲的情
绪就上来，3.05%已经战胜了近
2700只股票。

截至6月6日收盘，2018年
以来，A股仅有35只股票涨幅超
过100%（绝大多数为新上市次新
股），涨幅超过10%的个股也只有
571只；而下跌的个股多达2490
只，其中，跌幅超过10%的个股
多达1726只，跌幅超过30%的个
股有 291 只，跌幅超 50%有 47
只，更有 12 只股票跌幅超过
70%。在数据面前，今年A股投
资者收益不会太理想。

2018年上半年到底发生了什
么？1 月，上证指数月涨幅达
5.25%，上演新年首月“开门
红”行情。只是月末“晚节不
保”，连续大跌 2天，最后一个
交易日上演了百股跌停。与此同
时，个别上市公司还上演了“年
报连环炸”，乐视、獐子岛等多
家上市公司年报预告频频爆出

“地雷”。
对许多投资者来说，炒股真

的很难，好不容易遇到了年初的
“大牛市”，挣了个三瓜两枣，结
果账户都没捂热，心又冰冷了。

2月，A股市场由于春节因
素，交易日减少，但1月底至2月
初的惨烈杀跌，还是让众多投资
者亏损不少。据统计，2月，上证
指 数 跌 6.36% ， 深 证 指 数 跌
2.97%，中小板指、创业板指分别
上涨0.76%、1.07%。“1802捡漏
组合”在动荡的2月经受住了市
场的考验，逆袭上涨了 5.49%，
领先上证50指数13.19个百分点。

3月，作为曾经价值投资的风
向标，茅台、平安、格力等蓝筹
股相继破位，似乎向市场宣告

2018 年的白马股错失了春耕行
情。白马股遭遇了近一年半以来
最严峻的考验。“1803 捡漏组
合”下跌了1.32%。

4月的A股仍然没有走出下跌
的趋势，A股的月线走出了“3连
阴”。值得一提的是，4 月份，
沪、深股通“北上资金”改写多
项纪录：4月18日，沪股通、深
股通分别净买入 39.83 亿元和
32.39亿元，前者为自去年10月
以来单日新高，后者为深港通开
通以来单日最高；自3月26日以
来，截至4月19日，“北上资金”
连续 14个交易日呈现净流入状
态，合计买入金额达 383.97 亿
元，为年内最长持续净流入天
数。“1804捡漏组合”区间涨幅
达1.27%，跑赢上证50指数2.43
个百分点，跑赢沪深 300 指数
2.86个百分点。

5月，我们依然没有遇到一个
更好的市场，大盘的月线在最后
一个交易日的努力下勉强收红。
不过，跨月度的“1805期捡漏组
合”却收获了4.78%收益。

对5期“捡漏组合”的个股
进行统计，共有尚品宅配、美亚
柏科、顾家家居、首旅酒店、王
府井、海螺水泥、华宇软件、大
族激光、美亚光电、水井坊、闰
土股份、圣农发展、洛阳钼业、
索菲亚、宏发股份、春秋航空、
中南传媒、洁美科技、三花智
控、申能股份、四方冷链、国电
南瑞、蓝思科技、国轩高科、聚
光科技、科士达、海能达27只股
票入选。上述27只个股中，今年
以来上涨的有17只，下跌10只。
其中，尚品宅配等11只股票涨幅
超10%，蓝思科技等5只股票跌
幅超10%。

一个“坑”爬了5个多月

2018年的交易时间近半，你的账户是盈是亏还是平？
今年1月5日，我们根据港交所公布的资金数据，正式推出“捡漏组合”的投

资实验室栏目。
去年的数据测试显示，捡北上资金的漏，收益跑赢了大盘。然而，投资路

上，从来没有一马平川，在1月份上证指数直奔3587.03点，我们的“捡漏组合”
却挖了一个“坑”——亏损6.70%，可谓出师不利。在第五期“捡漏组合”结束
时，上证指数回落到了3100点，但我们却爬出了“坑”，今年以来累计收益率
3.05%。
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如果根据捡漏原则，应该更关注那些进了“北上资金”法眼又大幅下跌的股票。

记者 张寅


