
疫
情
之
下
的
股
市
危
与
机

24小时读者热线：962555 来信：dzlx@xmwb.com.cn新民网：www.xinmin.cn 14

财经
 X i n m i n F i n a n c e

本报经济部主编 | 总第 79期 | 2020 年 2月 15日 星期六 本版编辑：昌 山 视觉设计：邵晓艳 编辑邮箱：xmjjb@xmwb.com.cn

看门道财

春节后上证指数连拉了 8根阳线之后出现了
回调。疫情当头，股市能走出这样的行情已经是很
不错的了。大盘节后砸出了个深达 300 点的“黄
金坑”，而创业板指数成了这波多头行情的急先
锋，节后仅 3 个交易日，填补了大跳空缺口，并且
创下了近 3年来的新高，这个节后砸出来的“黄金
坑”给许多坚定守仓的人保住了市值，给坚定抄底
的投资者带来了丰厚的收益。
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    春节虽然非常重要，但也就

这样静静地过去了。突发的疫情，
让平时根本不会入眼的口罩，成

为计划供应产品，还供不应求。今
天笔者就从口罩谈起，探讨一下

产业链，看看中国具备的产业链，
那是未来中国经济再度崛起的基

础。

先来看看防疫用的主要两种
口罩，外科口罩和 N95口罩。标准

的医用外科口罩构成，它分 3层，
外层有阻水作用，可防止飞沫进

入口罩里面；中层有过滤作用，可
阻隔>90% 的 5μm 颗粒；近口鼻

的内层用以吸湿。中层核心过滤
层均由一种特殊的材料构成，这

层材料是一种以聚丙烯为材料的
熔喷无纺布，由许多纵横交错的

纤维以随机方向层叠而成的膜，
纤维直径范围 0.5~10 微米。注

意，口罩只能阻挡，并不能杀灭细
菌。医用外科口罩可以阻挡 70%

的细菌，N95 级别口罩，结构上做
了优化，核心过滤层层数更多了，

厚度更厚了;有的品牌会通过静电
处理增强纤维过滤能力，防护性

能要更好一些。 因此，N95口罩
可以阻挡 95%的细菌。

这两类口罩的产业链构成：

聚丙烯、无纺布、口罩生产企业。

A股中涉及生产口罩用聚丙
烯的企业有中石化、东华能源、道

恩股份、恒力石化等，生产无纺布
的企业有欣龙控股、延江股份、再

升科技、泰达股份、诺邦股份等，
生产口罩的 A股公司有仁和药

业、华润三九、奥美医疗、振德医

疗、阳普医疗、南卫股份、蓝帆医
疗等，还有更下游的企业如做医

疗材料包装的仙鹤股份，做物流
和药店的华东医药、上海医药、老

百姓、益丰药房等等。
人们在惊叹口罩涨价时，就

需要看看构成涨价的原因。口罩
主要有两个渠道进入市场，一是

直销到 B端的医疗机构，二是通
过代理商向下进行分销，这一部

分会出现分化，流入 C端的中间
环节多达数层，如 S省 A公司通

过一级代理商 B，将口罩发往 Z

省二级代理商 D，D将货物又转

卖给 S省的客户 E，最终 E销售
到终端消费者手中，口罩价格至

少涨了 4倍。
还有就是物流环节。目前很

多地区交通受限，无形中都增加
了企业的运输成本。疫情出现之

后，海外单个 N95型的医用口罩

采购价格也提高很多。 如今政

府充当了代理商的角色，有相当
一部分防护用品由政府统一调配

采购，确保稳定流入市场。
中国口罩生产能力大概是全

球能力的 70～80%，由于中国春节
和突发疫情，口罩突然短缺，但从

上面涉及的企业来看，口罩的涨

价动因并不来自它们，而是在流
通环节。从最新的新闻得知，目前

外科医用口罩的产能基本恢复，
医护人员急需的 N95口罩产能恢

复已经达到了 120%！
中国在口罩生产的产业链方

面是完整的，不存在生产能力不
足的问题，相信不用多久，防疫需

要的口罩供应就能恢复正常。
写到这里笔者非常感叹。

首先感叹中国经济强大的基
础！当武汉封城后短短十天时间

一举建成火神山、雷神山两大医
院，全世界再度惊叹基建狂魔的

力量和集中精力办大事的能力。
第二个感叹就是我们的口罩

产业链！尤其不在 A股上市公司
之列的一家医疗材料生产企业，

他们的眼光和实际行动让笔者十
分佩服，假如以后他们成为上市

公司，相信更值得看好！这家让笔

者佩服的企业叫稳健医疗。

在 2019年 12月 20日，武汉
的一些景点到处游人如织，本来

已决定这天在武汉召开稳健医疗
年终高管会议，但是却临时决定

将现场会议改为阳逻会场和深圳
会场的视频会议。

1月 10日，当时距离武汉爆

发疫情还有两周的时间，稳健医
疗却做出了一个决定：动员旗下

唯一的口罩车间整个春节不休
假，全力生产 N95口罩、外科口罩

和护理口罩，提前一个月生产了
1.09亿只口罩。

1月 20日，公司又动员旗下
两家子公司集中力量生产防护用

品、防护服、手术衣、酒精片等医
疗用品。疫情发生后，稳健医疗一

家就向武汉提供了 1100万只口
罩，极大缓解了当地医疗物资奇

缺的局面。
不仅眼光超群，而且不发“国

难财”。稳健医疗每天还提供平价
口罩给全国各地居民购买！患难

见真情，口罩有稳健！
今天笔者分析了口罩产业

链，也无意中看到了中国的良心
企业，而且还是有眼光的企业，真

心佩服！ 文兴

    恢复性行情已经告一个段

落，接下来重点要关注企业的复
工了。首先，要关注那些防控疫

情重点保障的上市公司。本周国
务院五部委推出对防控疫情重

点企业从财经和金融政策上全
力扶持，名单制管理是当下复工

的重点措施，医用和民用的防护

用品、检测器材以及跟这些产品
相关的原辅料企业都是重点扶

持企业，还有重要的生活用品企
业、运输、物流和通讯保障等企

业也被列入名单，名单制企业实
行动态管理随时调整，这涉及到

许多上市公司，所以从个股选择
来看，那些列入名单的上市公司

都是满负荷开工，这应该成为近

期个股关注的重点。

其次，对名单企业支持的力
度可预判未来财政货币政策的

走向。对防控疫情的重点企业加
大了财政拨款、央行再贷款和金

融机构贷款的力度，这些企业的
融资成本可降低到只有 1.6%，

这个幅度超出了市场的预期，疫

情紧急，急事急办、特事特办，企
业获得低成本资金，无疑调高了

盈利能力，这直接利好列入名单
的企业。同时这样的举措也为接

下来财政货币政策的走向提供
了一个预期，进一步放宽资金的

流动性是一个趋势，这对股市而
言是一个潜在的利好。

再次，疫情对企业带来的损
伤对当下的年报行情没有影响，

具体的影响在于一季报和中报。

现在是上市公司年报公布的高

峰，上市公司无论是现在出年报
还是到 4月份出年报，都是 2019

年上市公司的业绩，而那时疫情
还没有大规模爆发，所以现在公

布的年报与当下受疫情影响程度
没有关系。此次疫情对相当一部

分上市公司带来重大影响，这种

影响既包括业绩大增的，比如那
些做防护用品的公司，春节长假

中根本就没有休息过，开足马力
生产，未来肯定带来的是中报业

绩大增。受挫伤的企业主要还是
停工损失以及业务量大减，企业

复工有个渐进的过程，这都会对
上市公司未来的业绩带来影响。

节后行情有惊无险，砸出的
“黄金坑”又给投资者带来了许

多博弈的机会。这波行情还伴随

着成交量的放大，很明显市场有

增量资金入市。本周还有个信号
值得关注，科创板新股石头科技

新股发行价达到了历史的最高
价 271.12 元，将曾经的最高价

148元发行的海普瑞远远地甩在
了后面，这也是一个很清晰的做

多的信号。

股市的涨涨跌跌都没啥关
系，就是不要趴下，所以跟着市

场的跌宕起伏去冲浪，是今年值
得做的一件事。还是要记住去年

管理层给中国股市定下的基调：
规范、透明、开放、有活力、有韧

性。啥叫活力和韧性？就是可以
跌宕起伏，但是绝不能趴下。

应健中

    当下的疫情无疑给股市带

来了危险，相信2月3日的3000股
跌停会带给投资者长久的惊恐

记忆，虽然现在沪指录得7连阳，
但是笼罩在股市里的担忧依然

存在。

具体行业方面，疫情带给了
餐饮旅游交通运输行业短期内

“毁灭性”的打击。2月12日，中国
烹饪协会发布《2020年新冠肺炎

疫情期间中国餐饮业经营状况和
发展趋势调查分析报告》显示，疫

情期间78%的餐饮企业营业收入

损失达100%以上。仅在春节7天
内，疫情已对餐饮行业零售额造

成了5000亿元左右的损失。

疫情还影响了企业整体复
工。从目前数据看，各地规模以上

企业的复工率都达到70%-80%

左右，2月12日国资委说央企生产

型子企业复工率已超80%。从各
地限制返城人流措施看，中小企

业复工率恐怕比较的低。

所有这些都可能影响GDP的数据，进
而影响股市长期向好的经济基础。但是，疫

情的危险并非阴云不散，危险并非可以打
击所有的行业和上市公司，而且危险和机

会总是共生共存的。2月3日市场大跌后的7

连阳，显示了市场的倔强和股市机会的生

生不息。

■ 首先，根据《人民日报》微信客户端消
息，疫情的治愈率持续攀升，从1月27日最低

的1.33%上升到2月11日的10.62%， 湖北省以
外省市的新增确诊病例实现8连降，新增疑似

病例也开始下降。只要后续防控措施得当，这
些数据已经是抗疫走向胜利的曙光。 那么对

于股市来说，节后挖的大坑，就是一个股市黄

金坑，给了投资者一个低吸的机会。

■ 其次， 最高层积极应对，20天内3次会
议聚焦疫情，同时力挺经济。2月12日中共中央

政治局常务委员会第三次召开会议，除了指出
疫情形势有积极变化外，要求加大宏观政策调

节力度，扩大内需，稳定外需，推动建设一批重
大项目，有序推动复工。可以预期，随着措施的

落实，生产和消费将再次成为中国经济的发动

机，并且成为股市的助推器。

■ 第三，龙头企业将在面对包括疫情在
内的经济风波中增强自身的竞争地位，抢占更

多市场份额。每次风波来临，龙头企业都能凭
借市场地位、资金和技术优势、规模效益等竞

争要素，获得市场地位的进一步稳固和市场份
额的提升。这点无从是现在还是过去，都可以

完美解释部分上市公司的股价的长期走牛。

■ 第四，新的经济热点在形成中，新的
股市热点相伴而出。 一种是不受疫情影响

的热点，比如新能源板块，宁德时代和隆基
股份股价就在年后创了新高。 一种是因为

应对疫情而兴起的热点，比如远程办公、云
计算、在线教育、生鲜配售、医药。为应对居

民居家隔离的生活方便， 各大生鲜电商平

台的订单呈现爆发性增长。 阿里本地生活
数据显示，从农历腊月二十八到正月初九，

杭州市民在饿了么平台上的厨房生鲜类订
单量比去年春节同期增长近3倍，达282%。

仅春节7天时间，叮咚买菜的订单量就完成
了400万单。2020 年除夕至正月初三期间，

京东到家全平台销售额同比去年春节增长
540%。而永辉超市的股价也逆市最高涨

了20%。

总之，我们分析中国经济和股市的时

候，要看重要的问题，也要看问题的重要
方面。中国经济韧性十足，中国股市活力

不减。 毛彩华
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