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“羊毛出在人身上”

———寻找大草原的市场化基因之三

证券时报记者 汤亚平

“

这里的羊毛没人要

。 ”

司机兼

导游徐先生撂给我一个沉重话题

。

来内蒙之前

，

我还留意到深圳

街头有蒙古同胞兜售羊毛制品

，

如

羊毛衣

、

羊毛被

、

羊毛室内拖鞋

、

羊

毛袜子甚至羊毛礼帽

，

还有外面有

羊毛的白羊

、

黑牛小玩具

，

产品丰

富

，

工艺精良

，

很是诱人

。

“

怎么到了产地

‘

这里的羊毛没

人要

’？ ”

我思索着

。

其实

，

历史悠久的内蒙古种绵

羊所产蒙羊毛

，

有多种品质

：

内蒙古

西部地区的

“

河西毛

”

纤维略粗

，

毛

丛由细绒毛

、

粗绒毛和少量细刚毛

组成

，

但细度均匀度尚好

，

适合于生

产粗纺产品

，

也是织造提花毯和地

毯的较好原料

。

这些羊毛有的已列

为国家保留的优质粗羊毛品种

。

较

次的蒙羊毛产于内蒙古北部

，

包括

海拉尔毛

、

哈达毛

，

纺织使用价值很

低

，

列为粗次毛

。

这就是徐先生说的

“

没人要的羊毛

”。

值得关注的是

，

新中国成立后

，

我国从国外引进细毛羊和半细毛羊

的优良品种

，

以这些蒙古羊为母本

进行绵羊改良工作

，

羊毛品质随改

良代数的增加有明显改进

，

干毛和

死毛含量显著减少

，

套毛结构逐步

趋向同质化

，

并于近年培育出中国

东北毛肉兼用细毛羊和内蒙古毛肉

兼用细毛羊

、

内蒙古敖汉毛肉兼用

细毛羊等新品种

。

更不可忽视的是

，

在辽阔的内

蒙古草原上

，

从东到西分布着不同

类型的绒山羊

，

其中最优秀的为内

蒙古白绒山羊

。

据粗略估计

，

内蒙古

自治区绒山羊有

3000

多万只

，

约占

全国总数的

1/3

多

。

山羊绒总产量

居全国首位

，

占全国产量一半以上

。

绒山羊平均产绒量

350

克

，

高出全

国平均水平近一倍

。

经过产区农牧民和畜牧科技人

员几十年的辛勤工作

，

内蒙古自治

区已成功培育了

“

内蒙古白绒山羊

”

（

阿拉善型

、

阿尔巴斯型

、

二狼山

型

）、“

乌珠穆沁白山羊

”、“

罕山白绒

山羊

”

三个新品种

，

主要分布于内蒙

古西

、

中

、

东部

8

个盟市

。

其中

，

阿拉

善白绒山羊是内蒙古白绒山羊的一

个优良类型

。

内蒙古白绒山羊是举

世公认的珍贵畜种

，

所产山羊绒因

纤维细长

、

手感柔软

、

拉力大

、

颜色

正白

，

被称为

“

白如雪

、

轻如云

、

软如

丝

”

的天然珍品

，

享有

“

纤维钻石

”、

“

软黄金

”

的美誉

。

我当即决定推迟回家

，

再驱车

从海拉尔出发到阿拉善

。

阿左旗牧

民反映

，

前些年

，

由于受经济利益的

驱使

，

一些农牧民从外地引进白绒

山羊进行杂交改良

，

提高了羊绒产

量

，

增加了收入

，

但危害却是羊绒的

品质下降

，

使阿拉善白绒山羊的优

良遗传基因受到严重威胁

。

这种做

法是

“

羊毛出在羊身上

”。

另一种做法是

，

针对这种

“

混

血

”

现象

，

对阿拉善白绒山羊进行人

工授精胚胎移植工作

，

展开大规模

清除

“

外血

”

的行动

。

牧民称之为

“

羊

毛出在人身上

”。

据介绍

，

2010

年

11

月下旬

，

首

次精选

50

只羊绒细度在

13.5

微米

以下的能繁母羊与羊绒细度在

14.5

微米以下的种公羊进行胚胎制作和

移植

，

成功移植

228

枚

Ａ

级优等胚

胎

，

人工授精配种母羊

760

只

。

利用

先进技术

，

努力保护阿拉善白绒山

羊优良遗传基因

，

并建立起超细型

种羊群的结构体系

，

以保护和扩大

阿拉善白绒山羊的基因纯度

。

近年来

，

阿拉善盟与自治区农

牧科学院

、

中科院昆明动物研究所

合作

，

组织开展了白绒山羊生产性

能测定和建档立卡工作

，

共采绒样

近

4

万份

，

配合深圳华大基因有限

公司对

5000

只白绒山羊进行了抽

血采样

，

开展了阿拉善白绒山羊遗

传基因学的研究

，

为组建阿拉善超

级绒山羊育种

“

核心群

”

和

“

选育

群

”，

指导阿拉善白绒山羊品种资源

保护与选育工作提供了科学依据

。

至

2013

年

，

已检测绒样

28600

份

。

依托检测结果

，

阿左旗北部白绒山

羊中心产区的羊绒收购价格最高达

到

446

元

/

公斤

，

较上年增长

25%

，

有力推动了绒毛优质优价的市场

化

，

促进了牧民增收致富

。

资金重心转移 寄望蓝筹破局

证券时报记者 邓飞

上证综指自

1991

点的反弹已持

续了一个多月，反弹高度不到

100

点。

而市场的活跃更多体现在围绕新股的

炒作以及军工概念这样的主题投资。

业内逐渐形成一种观点， 即当

前的

A

股犹如一个割裂的市场，“蓝

筹”与“成长”似乎形成了对立，一部

分投资者坚守在二线蓝筹之中，而

另一部分投资者则在快速轮动的题

材及概念中寻找中小市值股票进行

反复炒作。

综合近期的机构观点来看， 大家

都认为这种分化现象仍将延续， 直到

市场完成方向性选择。 但近期活跃的

新股及军工主题炒作， 都随着昨日大

盘不期而至的一根大阴线戛然而止，

后市热点如何演绎？ 无疑是投资者最

为关心的话题。

破局仍看蓝筹

军工高铁受青睐

虽然老蓝筹们现在多已沦为 “僵

尸股”，但在政策护航下快速崛起的新

兴蓝筹已然成为生力军，军工、高铁、

新能源汽车等板块均在近期沪指

2000

点保卫战中发挥了中流砥柱的

作用， 而机构们也普遍寄望蓝筹们能

够带领大盘破局。

巨丰投顾指出， 有两类蓝筹股有

望在未来引领行情：其一，受益于微刺

激的高铁、核电、特高压、环保等板块；

其二， 低于净资产的低价低估值蓝筹

股，特别是具备国资改革题材的钢铁、

煤炭、有色等。

与市场主流观点不同的是，财

通证券认为， 行业政策和房贷政策

偏宽松的趋势已经形成， 有望带动

地产股展开反弹。 另外，短期建议投

资者继续关注军工、机器人、医药等

板块；中期维持对“大安全”主题的

推荐， 如信息安全 （硬软件国产替

代、大数据）、能源安全（核电、风能

等新能源）、粮食安全（农机、种业糖

业）等相关标的。

资金回流权重

保险地产脱颖而出

机构对蓝筹的期待， 从资金近期

回流保险、 房地产等权重板块也可看

出端倪。

据证券时报数据部统计，在本月的

7

个交易日当中，保险行业以

3.76

亿元

的累计资金流量成为唯一获得资金净

流入的板块。而资金净流出相对较少的

板块主要集中在房地产、 黑色金属、农

林牧渔、采掘等权重板块。 值得注意的

是，在

7

月

3

日至

7

月

7

日期间，保险

及房地产板块曾连续出现大额资金流

入。 结合当时万科

A

、中国平安等代表

股走势来看，已有资金先知先觉。

反观前期活跃的电子、信息服务等

板块， 基本都沦为资金撤离的重灾区，

资金布局重心已悄然发生转变。数据显

示，同期信息服务板块以超过百亿元的

净流出资金排在行业流出资金榜首，电

子元器件及机械设备分别净流出

48.69

亿元及

47.34

亿元，紧随其后。

港股台股给A股的启示

陈嘉禾

所谓温故而知新， 历史能够告诉

投资者很多东西。 从中国香港和中国

台湾（下简称香港、台湾）股票指数的

历史变迁中，就能够得出不少启示。

股票基本面的增长雄踞大类资产

第一：据冯邦彦先生的著作《香港地产

业百年》中记载，香港铜锣湾和中环的

普通住宅价格在

1954

年约为每平方

尺

100

港元，

1962

年约为每平方尺

1000

至

1300

港元， 当前的价格则为

25000

港元左右，相较

1954

年和

1962

年分别上涨了约

250

倍、

22

倍。

这个数字看起来很惊人，但是同期

股票上涨了多少呢？ 创建于

1964

年的

恒生指数以

100

点开盘，

2014

年

7

月

9

日的点位为

23176

点，

50

年上涨了约

230

倍， 相较同期的

22

倍房价涨幅不

可同日而语。而在台湾，创建于

1966

年

的台湾加权指数也从

100

点上涨到了

如今的

9489

点，涨幅高达

95

倍。

可以看到，在长期，当人们可以抛

弃估值变动影响的时候， 股票资产的

增长轻松击败了房地产资产， 而其他

资产如债券、银行存款更难望其项背。

疯狂的牛市可遇不可求： 在几十

年的历史中， 香港和台湾的股票分别

有过一次巨大的泡沫。

1970

年前后，

香港股票市场经历了一次巨大的泡

沫， 整体市盈率估值据推测超过

60

倍。在随后的股灾中，香港股票市场暴

跌约

90%

，成为股票有历史记录以来

的最大熊市。无独有偶，台湾加权指数

在

1990

年上涨至最高

12495

点，在之

后的

2

年时间下跌到最低

3377

点，跌

幅

73%

。

但是，在此两次大泡沫以后，香港

和台湾的股票市场再也没有出现过大型

泡沫。 香港市场的市盈率估值一直低于

30

倍，台湾市场也很少显著高于

40

倍，

长期平均水平分别在

15

倍、

20

倍左右。

可见，整体市场的大型泡沫可遇不可求。

最低市盈率估值为 6 至 7 倍：在有

指数统计以来，恒生指数自

1975

年以来

的最低市盈率估值出现在

1983

年，约为

6

倍； 另外一次出现在

2008

年， 约为

7

倍。台湾加权指数自

1989

年以来的最低

估值出现在

2008

年，也约为

7

倍。

可见， 香港和台湾的股票市场整体

估值最低均为

6

至

7

倍， 而这和美国标

普

500

指数的数据也较为吻合。 当前，

A

股蓝筹股指数的市盈率估值约为

7

至

8

倍，距此已经不远。 值得指出的是，在台

湾和香港股票市场市盈率估值达到

6

至

7

倍以后，往往伴随着一轮不错的“戴维

斯双击”带来的牛市。

越来越无用的技术分析： 在大约

1985

年以前的香港和

1990

年以前的台

湾市场，技术分析十分有效。 举例来说，

如果投资者在股票指数上穿

20

日简单

移动平均线时买入、下穿时卖出，每

10

年都能轻松赚取数倍、 乃至十数倍的超

额收益，这与当前技术分析对蒙古、越南

股票市场的检测结果是类似的。

但是， 随着市场的成熟和投资者的

成长， 机械性技术分析能够在香港和台

湾股票市场取得的超额收益越来越少。

对主流技术分析指标的回测显示， 在过

去

10

年中，在这两个市场能够取得超额

收益一般只有

100%

左右，而且分布极不

稳定。 可以说，对于指数的技术分析，在

这两个市场已经基本失效。可以预见，随

着内地市场的逐步发展， 未来技术分析

也很可能在

A

股市场逐渐失效。

（作者单位：信达证券）

首创证券研发部总经理王剑辉：

新退市制度净化市场环境

� � � �在市场的期盼中， 新一轮退市

制度改革正式启动。 本轮退市制度

改革有哪些亮点？

A

股能否借此踏

上牛途？投资者该如何操作？首创证

券研发部总经理王剑辉近日做客证

券时报网财苑社区， 与网友进行了

交流。

网友：

新一轮退市制度改革有

哪些亮点

？

王剑辉： 此次的亮点在于主动

退市和强制退市。前者将鼓励公司股

东、竞争对手、专业机构为提升公司

的增长空间和股东价值而进行积极

的资本运作，在此过程中标的公司有

望享受溢价或者免受估值损失，从而

保障或增加投资者的收益。后者则给

欺诈与违规行为以更严厉的警示和

震慑，有助于净化市场，保障投资者

权益，推动市场健康成长。

网友：

推出新一轮退市制度会

不会引发退市潮

？

王剑辉：退市公司数量会增加，

但暂时不会看到退市潮。 退市的压

力将会促使企业提升经营水平和自

我约束， 有意进行资本运作的企业

在初期也会比较谨慎， 不会轻易动

用主动退市这一工具。

网友：

退市制度改革启动

，

是否

意味着炒作垃圾股的风险越来越大

了

？

创业板本身是高风险板块

，

不能

被借壳

，

未来波动是否会加剧呢

？

王剑辉： 退市制度的不断改革

完善， 理论上增大了较为脆弱的中

小上市公司的投资风险， 尤其增加

了背离基本面炒作的风险， 这也是

监管部门促进理性投资的一个间接

举措。即便不考虑退市压力，单凭此

前实行的 “借壳上市基本等同于

IPO

”审核标准，所谓“壳资源”的价

值已大打折扣。因此，垃圾股的炒作

应当是大多数投资者规避的。

对于业绩正常的创业板和中小

板公司来说， 退市新规可能蕴含积

极意义。《退市意见》列明了因收购、

回购、 吸收合并以及其他市场活动

引发的

7

种主动退市情形， 为上市

公司积极意义上的资本运作提供了

一个重要选择； 我们希望看到有股

东溢价

20%

甚至更高价回购股份，

使公司重新“私有化”，也希望看到

上市公司通过溢价收购合并竞争对

手，达到“一加一大于二”的效果。

网友：

退市制度会令壳资源走

俏吗

？

王剑辉：不会。 在很大程度上，

退市制度将显著改变人们关于垃圾

股的存续预期， 而对于借壳上市等

重大资产重组的严格审查又降低了

壳资源的价值。另外，近年来地方政

府预算紧张， 它们可能还会尽力支

持拟上市和新上市的本地企业，但

是对于常年亏损的“包袱”企业则可

能会选择放手； 原先借助政府补贴

得以保壳的困难企业可能最终回天

乏力。

网友：

这轮新退市启动后

，

投资

者该如何操作

？

王剑辉：转换熊市思维，稳步布

局中长期投资，迎接下一轮牛市；转

换投机模式，远离高风险的垃圾股，

中长线增持低估值的绩优股； 短线

介入充分调整的、 具有一定业绩支

撑的成长股。

更多内容请访问：http://cy.

stcn.com/talk/view/id-607

财经随笔

Essay

新股军工吸金猛 市场失血回调快

证券时报记者 陈刚

昨日

，

市场较大幅度回调

，

上证指

数再次跌回

2050

点下方

，

深成指跌逾

2%

，

创近

3

个月最大单日跌幅

。

昨日

，

军工板块保持强势

，

同时新

股大幅波动

。

这两大板块吸引了市场

较多资金

，

使得其他板块

，

尤其是权重

股失血

，

并导致指数大幅下跌

。

从昨日板块成交看

，

航天军工板块

共

106

只个股

，

合计成交达到

320

亿

元

；

9

只新股合计成交约

33

亿元

，

这

115

只个股成交达到

353

亿元

，

占昨日

两市总成交金额

2463

亿元的

14.3%

。

而这

两大板块所有公司合计流通市值约

7000

亿元

，

占两市总市值的比例不到

3%

。

由于大量资金在追逐小权重个股

，

导致大权重股失血

，

股指出现明显下跌

。

昨日

，

深成指下跌

2.25%

，

为近

3

个月最

大单日跌幅

。

从深成指

40

只成分股表现

看

，

仅中航飞机

、

歌尔声学两只微涨

，

攀

钢钒钛持平

，

其余

37

只下跌

。

前

10

大成

分股中

，

云南白药

、

双汇发展跌逾

4%

。

跌

幅最大的成分股是科大讯飞

，

下跌

8.06%

。

而从成分股的成交状况看

，

前

10

大成分股合计成交仅

40

亿元

，

而它们的

流通市值合计近

6000

亿元

。

昨日

，

4

只开板新股成交合计约

31

亿元

，

它们的流通市值合计约

65

亿元

；

106

只航天军工股合计成交

320

亿元

，

流

通市值合计约

7000

亿元

；

深市前

10

大

成分股合计成交

40

亿元

，

流通市值近

6000

亿元

。

这样的成交与权重的不匹

配

，

是指数难以走好的重要原因

。

从历史看

，

这样的状况不会持续很

久

。

如权重股得不到资金支持

，

则会拖累

股指下行

。

而股指下行带来的系统性风险

会使资金流向防御性品种

，

也有望回流更

安全的权重股

，

从而支持指数企稳反弹

。

深成指昨日跌逾2%，创近3个月最大单日跌幅。 王渌/制图

邓飞/制表 王渌/制图


