
权威机构认定是王道

周显

我写这个专栏， 大约写了三

个月。刚开始写本栏时，我曾经介

绍过志道国际

(01220.HK)

这股

票，结果是一写即跌，股价下跌了

两成左右。这其中的最大原因，当

然是因为近期香港的政治波动，

股票走势不太好， 从而也影响了

它的股价。

然而， 日前它的股价突然大

升。 然后，它宣布了一个消息，就

是注进芯片相关项目。 而这芯片

的应用层面包括了身份证、 信用

卡、手机、支付终端、各种网络设

备和各种服务器等等。

问题在于，这个芯片项目究竟

有多真实呢？ 有关这一点，我们可

以从通告中看到：中国国家发展和

改革委员会及中国人民银行批准。

很多香港投资者不熟悉国情，但是

内地投资者肯定知道发改委和人

民银行是多么权威性的机构。 单单

凭着这两个机构，我们已经可以推

测得到，这种权威性机构认定的项

目，未来的商机将会很大。

（作者为香港知名股评人）
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新中基

该股在前期调

整 后 昨 日 放 量 涨

停， 创出本轮反弹

新高。

2014 年上半年， 公司的国外营收占总营

收的 89.41%。受益总理李克强推中澳双方农

牧产品合作，昨日该股放量涨停。 公开信息显

示，前 5 大买入席位共买入近 7000 万元，前

5 大卖出席位共卖出不足 2000 万元，资金以

净买入为主，仍有上涨空间。

同花顺

受益于沪港通

概念， 该股昨天放

量涨停， 股价创出

历史新高。

公司是专业从事互联网炒股软件的开发、

提供炒股数据和财经信息服务的高新技术企

业，昨日股价放量涨停。公开信息显示，前 5大

买入席位出现 4 家机构， 总共买入 6149 万

元， 而前 5 大卖出席位也有 1 家机构， 卖出

953 万元，机构资金高位大买，但该股短期涨

幅较大，逢高可逐渐减持

良信电器

作为有高送转

预期的次新股，该股

昨日再创新高。

公司是国内中高端低压电器的领导企

业，作为有高送转预期的次新股，昨日放量

涨停。 公开信息显示，前 5 大买入席位总共

买入 8000 多万元，前 5 大卖出席位共卖出

4300 多万元， 显示资金以净流入为主，仍

有一定空间。

大富科技

公布今年首份

高分红、高送转的利

润分配预案，昨日股

价放量涨停。

11 月 10 日晚公布今年首份高分红、 高送

转的利润分配预案，以资本公积金向全体股东

每 10 股转增 7 股； 同时按每 10 股派发现金

股利 4 元 ~5 元。 昨日，中投证券广州中山六

路营业部买入 3758万元，而卖一海通证券合

肥黄山路营业部卖出 1.6 亿元，资金以净流出

为主，逢高可减仓。

从阿里巴巴看港股私有化

温天纳

周一，阿里巴巴股价上涨

4%

迎“双

11

”，盘中最高触及

119.45

美元，市值首

次超过

3000

亿美元。 自登陆纽交所以

来，阿里巴巴累计涨幅已超

70%

。 对照

2007

年，阿里巴巴在香港上市也曾引发

投资者的疯狂情绪； 随后在

2012

年被

私有化退市。

2007

年，正当香港恒生指数冲向历

史顶点之际， 港股市场迎来了阿里巴

巴，投资者情绪陷入疯狂。 在数天的公

开发售期内， 冻结资金高达

4500

亿港

元，超额认购逾

257

倍。 在国际配售方

面，阿里巴巴吸引了

14000

亿港元的认

购，逾千机构投资者参与，超额认购

186

倍。

阿里巴巴一开始交易，股价就飙

升两倍（招股价

13.5

港元，最高升至

40.5

港元），成交量庞大，差点拖垮交

易系统。 当年， 阿里巴巴以

112

倍

2007

年预测市盈率招股，但上市首日

预测市盈率就急升至

325

倍。

可惜，好景不长。 当年热传的“港

股直通车”并没有启动，一年后更迎

来了环球金融海啸，港股暴跌超过五

成。 而阿里巴巴市值更损失逾

200

亿

美元， 从

2007

年

11

月

30

日的高点

暴跌

91%

， 至

2008

年

10

月

28

日的

低位。 到了

2012

年，阿里巴巴集团更

决定将上市五年的阿里巴巴私有化，并

提出采用招股价

13.5

港元的价格，向持

股股东购回股份，引发市场热议。 当时，

不少中外媒体致电予笔者，第一个问题

就是：“温天纳，你如何看阿里的私有化

前因与后果？ 公平吗？ ”

曾经有人说，阿里巴巴上市五年使

用了股民为其带来的几十亿美元无息

贷款。 不过，股东如果不同意回购，可以

投反对票。 如果私有化最终不能通过，

股价会打回原形，对小股东会有风险。

在当时私有化之际，市场已有声音

指出，私有化是为了解决与雅虎的股权

问题。 同时，也为了方便日后将集团整

体上市。 此外，由于收购价问题，小股东

权利也备受关注，市场争议极大。 复牌

后的阿里巴巴比宣布私有化停牌前大

涨

42.7%

，已接近私有化价格。

上市公司私有化在香港市场并非

罕见。 通常在市场较为不理想的时候，

企业会考虑提出私有化。 主因通常是股

价低迷，甚至低于净资产值，而成交量

长期偏低，证券丧失融资功能，上市失

去意义等等。 如果市场畅旺、股价高企

的时候，企业提出私有化，既难以得到

小股东的同意，成本亦很高。

除了上述特征之外，提出私有化的企

业一般还有现金水平高、单一大股东持有

五成以上的绝对控股等特征。 此外，有部

分企业可能觉得前景非常秀丽，公众无法

理解，甚至是存在一个极端情况，就是不

愿意与公众分享未来红利，因而进行私有

化。 当然，企业自身的发展与母公司集团

的整合也是重要的考虑因素。

也有一些上市公司通过低价将旗

下资产转移至大股东的私人企业，使上

市实体表面上还在上市，但重要资产却

早已被转移，进行曲线的私有化。 当然，

也有部分企业如阿里巴巴一样，待私有

化后，整体盘算，伺机卷土重来。 此外，

也存在部分上市公司因股票价格未能

反映资产价值，大股东真心为小股东着

想， 寄望在日后原封不动进行重新上

市。不过，这种案例并不多。反而如阿里

巴巴般，大多会将原上市公司的资产分

拆或进行重组。

从私有化程序来看，一般来说，私有

化通常由控权股东提出，以纯现金或证券

带有现金选择权的方式，向其他小股东全

数买入股份。 如果私有化成功，上市公司

会向联交所申请撤销上市地位。

（作者为香港资深投资银行家）

游资移情大盘股 机构逢高减持

证券时报记者 朱雪莲

四季度以来，

A

股市场中笨重的“大

象”股终于一鸣惊人，多只大盘股涨幅惊

人，中国银行、中国建筑等拉出多年罕见

的涨停板大阳线。公开交易信息显示，大

盘股近期行情主导方仍然是敏锐的游

资，机构席位反而有小幅减持迹象。

根据证券时报数据部统计， 四季度

以来， 在总股本超过

50

亿股的大盘股

中， 有

19

只曾现身于深沪两市龙虎榜。

综合公开信息可以看到， 买方几乎都是

游资席位，机构席位则屡屡逢高减持。在

积极抢筹大盘股的游资中， 中信证券上

海溧阳路营业部、 西藏同信证券上海东

方路营业部、 华泰证券深圳益田路荣超

商务中心营业部、 华泰证券成都蜀金路

营业部、国泰君安证券总部、国泰君安证

券上海福山路营业部、 光大证券宁波解

放南路营业部尤其活跃， 在公开交易信

息买方前五家席位中出现

5

次以上。

和以前的打板策略类似，游资以击

鼓传花的方式撬动了大盘股的飙升。以

马钢股份为例，该股曾在

10

月

29

日至

11

月

3

日连续四涨停， 第一个涨停板

主要是由华泰证券深圳益田路荣超商

务中心营业部、国泰君安证券深圳深南

东路营业部、 国泰君安总部等联袂推

动；次日，华泰证券深圳益田路荣超商

务中心营业部继续加码买进，中信证券

（浙江）杭州东新路营业部、中信证券上

海溧阳路营业部等加入做多阵营；

11

月

3

日，中信证券上海溧阳路营业部继

续加仓，马钢收出第

4

个涨停板；

11

月

4

日，马钢高位震荡，国泰君安证券上

海福山路营业部接力买进，而中信证券

上海溧阳路营业部边打边撤，华泰证券

深圳益田路荣超商务中心营业部则大

量卖出。

同为钢铁股的太钢不锈在上涨期间

也多次出现熟悉游资的面孔。

10

月

14

日，西藏同信证券上海东方路营业部、国

泰君安交易单元

(227002)

等营业部下注

太钢不锈， 华泰证券成都蜀金路营业部

则逢高减持；

10

月

15

日，西藏同信证券

上海东方路营业部落袋为安， 中信证券

上海溧阳路营业部、 华泰证券成都蜀金

路营业部又积极接盘。 几经震荡后，

10

月

28

日太钢不锈再度涨停，国元证券上

海虹桥路营业部、 光大证券宁波解放南

路营业部等接力买进千万元之际， 华泰

证券成都蜀金路营业部趁机大举减持

1.42

亿元。

值得注意的是， 这些大盘股在上涨

过程中，其融资数据短期急剧增长。如马

钢股份

10

月

14

日的融资余额尚不足

1

亿元，截至

11

月

10

日，融资余额已跃升

于

5.22

亿元，当天融资买入额高达

3.92

亿元。 四季度以来，阶段涨幅逾

35%

的

湖北能源、中国交建

10

月

14

日至

11

月

10

日的融资余额也几乎翻番。 看来，包

括游资在内的新增资金， 应该也会有融

资交易操作。

相比游资， 对于近期风起云涌的大

盘股行情，机构似乎还比较谨慎，不仅没

有大量跟风参与，而且逢高小幅减持。

昨天， 中国银行收出多年难遇的

涨停板， 国泰君安证券上海福山路营

业部、 西藏同信证券上海东方路营业

部作为主力多头分别买入

1

亿元、

0.88

亿元。 不过，卖方力量更为集中，

大通证券大连昆明街营业部大手笔减持

3.86

亿元， 若按当天涨停价

3.15

元计

算，至少折合

1.23

亿股。 同时，有三家机

构席位合计减持

4.23

亿元，海通证券国

际部也少量卖出约

6000

万元。

昨天，国金证券宽幅震荡，其卖出方

也不乏机构身影， 东吴证券客户资产管

理部作为卖一减持

2.17

亿元，另有两家

机构分别减持

1.73

亿元、

0.57

亿元。 此

外，在鞍钢股份

10

月

15

日涨停之际，也

有四家机构联手卖出

8000

余万元，占当

天总成交额的

15%

。

B股冲高回落 震荡整固

� � � �周二， 沪深

B

股大盘冲高回

落， 板块、个股分化明显，最终沪

B

指收于

259.50

点，下跌

0.88%

；深成

B

指收于

6279.64

点，下跌

0.82%

。

本周几件大事值得一提，其

一是亚太经济合作组织（

APEC

）

会议在北京召开， 中国有望通过

新的“一带一路”，即丝绸之路和

21

世纪海上丝绸之路成为亚太

经济的主推手， 迈出人民币逐步

国际化的坚实一步； 其二是央行

确认在

9

月、

10

月份通过

MLIF

和

PSL

向银行体系注入了几千

亿元的流动性， 这无疑给了市场

强心剂，市场将对未来的降息、降准

预期给予更多联想； 其三是沪港通

得到官方进程认可， 整个事项仍在

有条不紊地推进， 这给部分低估值

的品种以信心。

综合来看，

11

月的

B

股市场，

在摆脱了

10

月多重利空影响后，再

度恢复性向上。 当指数连续上行之

后，市场将展开震荡和整固，就像之

前多个月一样， 多方在每次发力占

领要塞后都会做一些休整， 正是由

于每次有效的整固， 才使得本轮行

情走得更稳更远。

（中信浙江 钱向劲）

大盘股大宗交易再度放量 金融股唱主角

郑灶金

在沪港通正式启动、 习近平强调

推进“一带一路”建设等消息刺激下，

近日

A

股市场以券商、银行、基建等

板块为代表的大盘股连续大涨。 而

10

月份以来， 以金融股为主的大盘股大

宗交易再度放量， 瑞银证券上海花园

石桥路证券营业部等频频扫货。另外，

广发证券

10

月份以来大宗交易成交

达到

29

亿元，为所有大盘股成交金额

之最。

金融股领衔大宗交易

在本文中， 我们定义大盘股为股

本超过

50

亿股的个股。 根据统计，截

至昨日， 两市有

92

只股的股本超过

50

亿股。

10

月以来， 这

92

只股中有

38

只发生了

91

笔大宗交易， 合计成

交金额

55.21

亿元，较

9

月小幅增加。

9

月， 上述个股的大宗交易合计成交

了

49.54

亿元，较

8

月的

26.06

亿元大幅

放量。

板块分布上，上述

38

只股主要为银

行、券商、保险等金融股，合计占了

17

只。其中，银行股又占了

11

只，合计成交

了

6.02

亿元，华夏银行、平安银行、交通

银行等

3

只股的成交金额均过亿元。 其

他行业中，建筑、钢铁、电力等行业的个

股相对较多。

瑞银营业部最活跃

买卖营业部方面，瑞银证券的营业

部表现活跃。 瑞银证券上海花园石桥路

证券营业部

10

月以来买入过中国平

安、中信证券等

24

只，合计买入

1.37

亿

元。 此外，瑞银证券总部也买入了中国

平安、中国建筑等

4

只股。 除此之外，中

信证券总部

(

非营业场所

)

、中信建投证

券北京南大红门路证券营业部、国泰君

安证券上海江苏路证券营业部等买入

笔数也较多。

卖出营业部方面， 最活跃的则是东

方证券东方资财，

10

月以来， 其和瑞银

证券上海花园石桥路证券营业部作为对

手盘，卖出了上述中国平安、中信证券等

24

只股，卖出金额也为

1.37

亿元。

广发证券成交高达29亿元

个股方面，

10

月以来， 广发证券总

共成交了

6

笔大宗交易， 合计金额高达

29.22

亿元。 有两笔单笔成交超过

7

亿

元， 卖方均为广发证券兰州甘南路证券

营业部，合计卖出

1.43

亿股；两笔超过

6

亿元， 卖方为广发证券广州天河北路大

都会广场证券营业部，合计卖出

1.20

亿

股； 上述

4

笔巨量成交的买方均为招商

证券西安北大街证券营业部。

上述巨量大宗交易发生后， 广发证

券股价先跌后涨。 从

10

月

20

日成交了

7.92

亿元大宗交易的当天起， 连跌了

5

天才止跌。随后随着券商股集体大涨，累

计涨幅超过

20%

。

近年港股市场上因私有化退市的案例有

很多，比如今年的永亨银行、美即控股、长城

科技等。 或许，从当年阿里巴巴的案例中，我

们可一窥港股私有化的程序及前因后果。
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