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创新高个股追涨技巧

创新高个股追涨有技巧 两指标组合提升收益率

中国上市公司研究院

去年

7

月以来，

A

股市场启动一

轮强劲的上涨行情， 大批个股创出历

史新高。其中，不少个股在创历史新高

后依然大幅惯性上扬，如乐视网、生意

宝等。 数据显示，从去年

12

月

3

日至

今年

3

月

3

日， 两市共有

599

只个股

创出历史新高， 剔除上市时间不到半

年的次新股，也有

593

只之多。最多的

一天， 两市有

29

只个股创出历史新

高。那么，我们能否从创历史新高个股

中及时找出可供操作的机会呢？

买入创新高个股

整体收益平庸

首先， 我们来看上述

593

只个股

创新高后不同阶段的收益情况。 数据

显示， 在剔除创新高当日涨停的个股

后，共有

381

只，如果以

5

个交易日为

操作周期， 即在创新高当日以收盘价

买入， 买入后第

5

个交易日以收盘价

卖出，仅有

193

只个股实现了正收益，

胜率仅有

50.66%

，跟扔硬币的效果一

样。 即便抓住了

4

只盈利超

30%

的个

股， 也仍难以令投资组合的收益整体

有明显的改善———如等额买入所有

381

只个股， 持有至今年

3

月

3

日累

计收益仅有

0.74%

。

投资收益不理想， 是否是因为

持股时间不够呢？ 我们进一步计算

了买入后第

10

日、

20

日的收益水

平，平均盈利虽然有大幅提升，但也

分别仅有

1.99%

和

2.66%

，实现正收

益的概率也不过

51.97%

和

57.22%

。

考虑到从去年

12

月

3

日至今年

3

月

3

日上证指数大涨

17.41%

、 沪深

300

指数大涨

18.26%

，上述收益水平可谓

相当糟糕。

一个胜率不高，收益不高，买卖

次数如此频繁的交易系统，无疑是难

以指导投资的。 由此我们认为，一个

好的交易系统必须具备四个要素：

1

、

选股条件可以量化；

2

、买卖时机可以

量化；

3

、所选个股无论是短线还是中

线都能够大概率获得正收益；

4

、所选

个股的整体收益能够与大盘持平，甚至

跑赢大盘。

引入机构关注度因子

收益水平大幅提高

股价创历史新高是一种强势的技

术特征。 所谓技术分析，是应用金融市

场最简单的供求关系变化规律，寻找、

摸索出一套分析市场走势、 预测市场

未来趋势的金融市场分析方法。 技术

分析的理论基础是： 证券价格已经充

分、 及时地反映了所有公开和内部的

信息；价格沿着趋势方向演进；历史会

不断重演。 技术分析的原理是：如果股

价创出历史新高， 则意味着这家上市

公司的基本面已经发生了或即将发生

重大变化。

从前文的分析来看， 依据股价创新

高这一单一的技术面来选股， 效果并不

理想。 为此我们引入机构关注度因

子———在创新高前

2

个月， 该股获得机

构的高度关注，具体指标包括：有机构调

研、 有研究报告推荐、 有机构席位买入

等。这意味着，有主流机构已经关注到公

司基本面明显改善的可能性， 从而显著

提升了股价创新高的基本面内涵。 我们

还可以假设的是， 正是因为机构关注度

的提高，并加大了买入力度，最终令股价

创出历史新高， 这也为股价创新高提供

了资金面的依据。

股票市场具有典型的注意力经济

特征。 在本案例中合理的逻辑推理是：

股价创历史新高的个股会获得更多投

资者的关注———部分投资者会去寻找

买入依据，从而发现机构关注度提升的

信息———买入并持有这只个股。 与仅仅

依据技术面进行短线操作的投资者不

同，这一类投资者出于对公司基本面的

认同，持股信心有可能更坚定，持股时

间更长。

那么加入评级上调这一条件后的

实际测算结果如何呢？ 数据显示，按照

下列步骤：

1

、建立个股的机构关注度数

据库， 筛选出机构关注度上升的个股；

2

、密切关注这些个股能否创历史新高；

3

、如创新高日股价未涨停，则以收盘价

买入。 共选出

45

只个股，买入

5

、

10

、

20

个交易日后，平均每只个股的收益率分

别为

6.54%

、

8.62%

和

11.01%

，实现正收

益的概率依次为

73.33%

、

62.22%

和

73.33%

。 如果一直持有至本周三，收益

率为

13.18%

，实现正收益的个股比例达

到

77.78%

。

由此可见， 引入评级上调因子后，

创新高交易策略的成功概率和收益水

平同时大幅提升。

基本面优中选优

模拟组合渐具操作价值

如果说上述筛选结果依然存在不

足的话，主要体现在个股的买卖次数依

然过多，收益率未能跑赢大盘。 为此，我

们加入最近

3

年净利润复合增长率大

于

30%

，以及最近一个季度净利润同比

增长率大于

30%

这样两个条件，确保入

选的股票是白马成长股。

在创新高个股的首次筛选中， 我们

剔除了创新高当日涨停的个股， 主要是

考虑到实际的统计难度。在本次筛选中，

由于所选个股样本将大幅减少， 因而将

创新高当日涨停的个股也纳入备选组

合。对于这类个股，进一步观察下一个交

易日的涨跌幅：如果收盘继续涨停，则放

弃买入；如果收盘未涨停，则按照收盘价

买入。

综合以上条件， 从

2014

年

12

月

3

日至今年

3

月

3

日， 共选出

13

只个股，

买入后的

5

日、

10

日、

20

日收益率分别

为

10.33%

、

9.80%

和

13.68%

（买入时间

不足

5

日、

10

日、

20

日的个股以本周三

收盘价计算收益率，以下同）。 买入个股

在

5

日、

10

日、

20

日收益为正的概率为

84.62%

、

84.62%

和

76.92%

。

从去年

12

月

3

日至本周三，这

13

只个股仅有

1

只出现负收益， 平均每

只个股的收益高达

20.78%

， 跑赢上证

指 数 （

16.62%

）、 沪 深

300

指 数

（

17.22%

）、中小板指数（

16.55%

）的同

期涨幅， 略逊于创业板

21.63%

的同期

涨幅， 从而令模拟组合的实际操作价

值大幅提升。

（研究员：万鹏）

总结

●筛选后个股股价稳定性更高：

经过两次筛选

，

我们得到的成长组合的个股数量大幅减少

，

但收益率水平

却明显提升

。

从两组数据持股

10

日和

20

日的表现来看

，

45

只个股的组合不仅收益率逊色很多

，

单只个股的最

大亏损比例也高达

18%

以上

，

而

13

只个股的组合

，

单只个股的最大亏损比例不到

10%

。

如果一直持有至本周

三

，

后者的整体收益更是高达

20.78%

。

这显示出经过业绩增长率筛选后的个股

，

股价的稳定性相对更高

，

上涨

动力更为持久

。

●筛选后个股更具规模优势：

从两组个股的市值规模来看

，

剔除中信证券后的

44

只个股的平均市值仅有

137.42

亿元

，

有

23

只个股总市值低于

100

亿元

，

占比高达

51.11%

；

而

13

只个股的组合平均市值为

191.48

亿

元

，

仅有

3

只个股总市值低于

100

亿元

，

占比仅有

23.08%

。

这表明经过业绩增长指标筛选后的个股更具规模优

势

，

抗风险能力更强

。

●市场预期和增长前景是股价上涨最大动力：

在市盈率对比上

，

这两组个股的平均水平都超过

80

倍

，

其中

第一组为

84.50

倍

，

第二组为

81.71

倍

。

说明静态的高市盈率并不是阻碍个股上涨的天花板

，

市场预期和增长前

景才是股价上涨的最大动力

。

威廉·欧奈尔的CANSLIM选股模型

威廉·欧奈尔，华尔街最富盛名的投资大师之一。

1958

年开始他的投资生涯。

1960

年在哈佛大学的管理发展所进行研究

工作。 研究美国历史上所有涨幅最大的股票所具有的特点。 他以

CANSLIM

的方法进行实际投资，创下在

26

个月内大赚

20

倍的纪录。

CANSLIM

系统被美国个人投资者协会认为足可与沃伦·巴菲特、 彼得·林奇的选股系统相媲美。 欧奈尔的

“

CANSLIM

”选股模式是由

7

个英文单词的首字母组成的，依次为：

C

：最近一季度报表显示的盈利（每股收益）

A

： 每年度每股盈利的增长幅度

N

：新产品，新服务，股价创新高

S

： 该股流通盘大小，市值以及交易量的情况

L

：该股票在行业中的地位，是否为龙头

I

：该股票有无有实力的庄家、机构大流通股东

M

：大盘走势如何，如何判断大盘走向


