
做投资要在潮落前落袋为安
    从去年开始有一个关键词频繁出现在媒

体上，那就是：抱团。无论是机构还是个人，集
中资金做一个板块或一个个股，集中优势兵

力打歼灭战，这股票不涨都难，这种市场现象
在全世界股市中都存在，过去有之、将来也不

会消失，只不过版本不断升级而已。

在熊市中叫抱团取暖，大伙儿撑在一个
个股和板块上求得生存；而在牛市中抱团那

就是抢钱，行走在操纵市场违法与否的边界
线上。不同的时期，抱团的方式不一，但本质

上是差不多的。
近期美国股市出现了一种新型的抱团，

散户抱团阻击华尔街的机构，蚂蚁啃骨头式
的操作将机构打爆。这种世界交易史上从未

见过的现象值得关注和重视。之所以出现这
种情况不外乎依赖如下几个条件：一是疫情

期间，闲暇时间比较多的散户寻找情绪的宣

泄，人们在要么暴富、要么赔光之间做击鼓传
花的游戏；二是互联网时代，信息的高速传播

形成社会心理的“羊群效应”，快速地将交易
行为放大和加速；三是没有涨跌停板的限制，

对流动性没有限制措施，加速了个股的流动

性泛滥；四是个股可以做多做空双向操作，加
之融资杠杆的作用，被瞄住的个股不发疯才

怪了。这四个条件同时具备，就形成了此次美

国散户阻击机构的壮观景象。
这种新型的抱团是不是会在 A 股市场

上呈现甚至蔓延，笔者以为出现的概率极小，

因为 A股市场没有这样的氛围和环境，也不
具备这种群体抱团的市场机制。当下 A股市

场，机构已经成了市场的主体，沪深两市每日
的成交量中，超过一半的成交量为机构所为，

这两年随着公募和私募基金的不断壮大，越

来越多的投资者正在改变自己的操作行为，
将原先亲力亲为的直接炒股票逐渐变成了将

钱交给基金的间接投资，省心省力。关键是从
去年以来基金明显跑赢大盘，基金跑赢个人

投资者的直接投资，尽管市场也给予抱团的
评价，但这种所谓的抱团实际上就是基金的

标配。

基金持有股票都要有持有的理由，拿了
投资者的钱，总不见得去买庄股、去买那些

ST股，基金所选择的都是行业的龙头股，这
样的标配几乎是所有基金的共识，而就同一

家基金公司而言，后发的基金买来买去也就
是这些头部公司，这样就产生了这些所谓“抱

团股”的财富效应，这样的状态使去年以来中
国股市产生了良性循环，基金越赚钱，买基金

的人越多。这种市场效应的直接结果是间接

投资逐渐地替代直接投资，从中国股市的发
展过程而言，这是市场发展的必然结果，也是

市场成熟的标志。
所谓抱团是一个市场的通俗说法，其实，

任何机构和个人的操作不可能永远抱团，这
是一个相对的概念。股价也不可能是一个永

动机，总有潮起潮落的过程。即便是机构的标

配，随着时间的推移，标配的标的股也会不断
地变换品种，因为上市公司是动态的，同时投

资者也有一个出于财务上的盈利目的而套
现，当下市场正式年报公布的当头，这是机构

换仓的契机，在这种波动中投资者还是要跟
着这种节奏去冲浪，在潮起中低吸，在潮落前

落袋为安。
应健中

别错过浦东的第二次腾飞
    大凡一个城市的发展总有一些标志性的

事件，上海的发展也同样有这样的发展规律，
尤其在进入 2021年，浦东的变化不由让人感

受到可能来临的第二次腾飞，这种感觉越来
越强烈，也越来越踏实。

笔者多年前就用上海的三个跨越来标志
各个时代的发展，第一个跨越就是跨越苏州

河，这个跨越奠定上世纪上海成为东方巴黎

的基础，那时的商业繁荣让上海有十里洋场
之称。第二个跨越就是跨过黄浦江，浦东新区

的崛起不仅标志着上海发展的巨大成就，也
同样意味着中国改革开放政策的成功，让世

界看到了中国巨大发展潜力的魅力。第三个
跨越就是跨江（洋）发展，这个阶段不仅跨越

长江还跨越海洋，上海不仅有了长江大桥还

有了东海大桥，上海背靠辽阔的腹地和经济

发达的长三角地区，一举成为世界排名第一

的集装箱码头。2020年的疫情冲击虽然影响
上海的发展速度，但最后的统计数据依旧没

有掩盖上海发展的靓丽色彩。
刚刚过去的 2020年，上海经历了新冠肺

炎疫情的重大考验，也迎来了浦东开发开放

30周年，习近平总书记出席庆祝大会并发表

重要讲话，为浦东推进更深层次改革、更高水
平开放、奋力创造新时代上海发展新奇迹发

出了时代号令，确立了行动指南。
在笔者看来，下面这段话尤其要重视：以

更高站位贯彻中央决策部署，以更高效能推
进重大任务实施，以更实抓手牵引全局联动

发展，以更大勇气深化制度创新突破，在新的

征程上始终走在改革发展最前列，成为创造

新奇迹、展现新气象的生动典范。
2020年是疫情防控的一年，而就在这一

年，上海“五个中心”建设实现重大进展。国际
经济、金融、贸易、航运中心基本建成，具有全

球影响力的科技创新中心形成基本框架。

在《上海市国民经济和社会发展第十四个
五年规划和二〇三五年远景目标纲要（草案）》

的说明中提到，上海要加快构建“中心辐射、两
翼齐飞、新城发力、南北转型”的空间新格局，把

嘉定、青浦、松江、奉贤、南汇五个新城打造成独
立的综合性节点城市。到目前为止，两个特区

名称没听到过，国际消费中心的名称也没出现
过。这两个头衔，都明确落在浦东的头上。在政

策反复支持之下，浦东只有一条路：更高水平改

革开放，二次腾飞。两个特区是什么？全国唯一

的特殊经济功能区、特殊综合保税区，取第一个
字和最后一个字，也叫特区吧。但是此前从来

没有这个提法。用市领导的话解释，要对标高

标准国际经贸规则，探索高水平制度型开放。
本来就准备好用金汇港、大治河这两条河，围

出一个上海自贸区临港新片区。现在获得首
肯，上海的步子更大，好多探索，看起来不仅

仅局限在临港，整个浦东都在其中了。
以前浦东新区的世纪公园每年都会有级

别很高的烟火晚会，但随着上海外环内禁止燃

放烟花规定的出台，世纪公园的烟花晚会无法
再举办了。在最近，临港新城的滴水湖举办了

相当水准的烟火晚会，看来滴水湖接过了世纪
公园的接力棒，而这里正是前几年上海跨洋发

展的基地，也是上海再度高层次开放的出发地。
去临港新城看看，再看看最近上海两会

的代表发言，笔者再次提醒：千万别错过浦东

的第二次腾飞。 文兴

好公司+好价格=好股票

    本周贵州茅台的股价继续上涨，周三至周

五连续三天刷新历史新高，周五最高达到了
2364.6元。散户们继续高喊看不懂，调了仓的

机构在面壁，持股不动的基金在窃笑。
上周本专栏的题目是《“抱团”是机构对价

值的一种共识》，谈及为何会出现机构“抱团”

的现象。与以前的“抱团”不同，现在的“抱团”
不是因为要“取暖”，而是要选择有价值的确定

性高的好资产，其实翻来覆去找，就是那么一
小批，大家都去买，于是形成“抱团”的现象。

本周贵州茅台的走势再次印证了机构的
共识———好资产继续受追捧！

那么，茅台的“顶”在哪？很多人这样问我。
我的答案是：没有顶。

一个股票的“顶”，其实是公司被高估之后
业绩再也跟不上了，才有“顶”一说。否则，言

“顶”不是价值投资，而是一种短线技术操作。
有人说，那可以高抛低吸呀！不落袋为安

就只是纸上富贵呀！这些都是散户思维、散户
逻辑。当你要考虑资产保值增值的时候，只能

考虑并寻找优质资产。越优质越好！时机没选

对，也仅仅是买贵了一点而已。君不见，这些大
牛股，你回过头看，都是买点！
我之前在我的公众号上面写过一些文章，

涉及什么是好公司？什么是好股票？一言以蔽
之———好公司+好价格=好股票。那么，怎样的

公司才算好公司？
关于好公司的量化标准，很多专业机构专

业人士都有提及，我换一种说法，好公司与“好
男人”有相似之处。

在女生眼中，好男人的标准恐怕是“高大
威猛”、“英俊潇洒”、“温柔体贴”、“年轻力壮”、

“博学多才”、“有权有势”、“阔绰多金”、“宠爱

有加”……这么多的优点集于一身的有没有？

有，但一定不多！而且很可能早就名草有主！

同样道理，好公司应该是那种“业绩优

异”、“品牌驰名”、“寡头垄断”、“毛利率高”、
“持续盈利”、“朝阳行业”、“不做假”、“不忽

悠”、“不爆雷”、“不会大跌”、“盘子适中”……
这么多优点集于一身的有没有？有！但一定不

多！而且大概率已价格不菲！
最典型的例子就是茅台！

正因为茅台已经成为一面旗帜，所以今年

市场纷纷寻找各行各业中的“茅台”，什么水茅
农夫山泉、酱茅海天味业、车茅比亚迪，还有什

么药茅、芯茅各种茅，有人还挑出了 50个公司
组成“茅 50指数”！

但是，茅台多少钱？两千多！小散们会买
么？买一手就要 20多万的入场费！小机构都嫌

它贵，何况小散！
便宜没好货，好货不便宜。股市亦然！大多

数时候，我们只能退而求其次，放弃公认最优
的转而找适合自己的———找与自己需求相匹

配的公司。
好公司大致可以分为价值型和成长型两

大类。
如果你想稳健，那么去找价值型；如果你

想激进，那么去找成长型。
有人说，机会是跌出来的。当好公司的股

价出现打折时，那么，就是“好价格”。这种机会
不会经常遇到，而且经常伴随着一些“利空”因

素干扰你的视线。所以，透过现象看到本质，才
能发现“打折”后的股价是“好价格”。

年报行情将很快展开，业绩是试金石。如
果一个公司业绩稳定增长，但股价不断下跌，

这个时候，就大可将其拎出来好好解剖一下，
极有可能找到未来轻易翻倍的牛股。最近银行

股蠢蠢欲动，就是属于估值修复的前奏。除了

银行，金融三驾马车的另外两辆———保险和券
商，也属于此类。

好公司打折，就是脱离韭菜行列的良机。
黎婉仪
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