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揭秘复牌股上涨轨迹

A4

9月复牌股走势分化 26只停牌股蕴含“升” 机

中国上市公司研究院

6

月中旬以来，

A

股疯狂式下跌让

不少投资者大惊失色。期间，我们共同

见证了一幕幕“千股跌停、千股涨停、

千股停牌”的异象，“千股”一词一时成

为火热的关键词。 随着市场上掀起的

一股股救市热潮， 一些上市公司本着

“惹不起躲得起”的原则纷纷选择停牌

自救。 如今，经过几个月的调整，

A

股

渐趋平稳，投资者情绪有所恢复，复牌

股接二连三登场。

据同花顺统计，

9

月宣布复牌交

易的上市公司有

205

家。 从停牌时间

来看，分布在

6～9

月的个股占比近八

成，

19%

的个股停牌于

1～5

月。 另外，

皖江物流、

*ST

海龙、宏达新材三只个

股的停牌时间为

2014

年。

9

月复牌股

中不乏在股指高位下跌时紧急停牌避

险的个股。

经过这段时间的调整，

9

月的

A

股没有表现得如

6

月中旬、

8

月下旬

那般激烈，相对来说较为平稳。 整个

9

月，

A

股围绕

3000

点上下波动，在

这样的大环境下选择复牌，是否有不

一样的结局？ 本文以

9

月复牌的

205

只个股为例，探讨

9

月复牌股相对大

盘的股价表现及呈现的一些特点。

复牌股下跌多

高位停牌股补跌概率大

一般认为， 高位停牌个股补涨的

空间小，补跌的空间大。一部分停牌股

是为了躲避大盘暴跌带来自身股价的

下挫，但是躲得过初一，能否也躲得过

十五？ 通过复牌股首日、复牌

5

日、复

牌至

10

月

12

日股价相对大盘涨跌幅

的情况来看，答案是否定的。

其中，复牌当日代表复牌股的股

价即时效应， 复牌

5

日个股表现代

表复牌股的股价短期效应， 复牌至

今个股表现代表复牌股股价的中短

期效应。

目前来看，

9

月绝大部分复牌股

股价相对大盘下跌的多，上涨的少。

不管是复牌当日、 复牌

5

日还是复

牌至

10

月

12

日， 复牌股相对大盘

涨跌幅小于

0

的个股都占去一半以

上。

A

股经过几个月的调整，表现已

经相对比较稳定， 而复牌股表现却

仍以下跌为主， 这与其高位停牌脱

不了干系。

比较复牌股相对大盘涨跌幅、上涨

和下跌的个股停牌时大盘的表现，不

难看出：不管是复牌首日、复牌

5

日还

是复牌至

10

月

12

日， 相对大盘下跌

个股停牌时， 大盘平均表现处于较高

位，均在

3900

点之上；相对大盘涨跌

幅表现上涨的个股停牌时， 大盘平均

表现处于较低位，均在

3300

点以下。

尽管与大盘涨跌幅相比，

9

月复

牌股上涨的个股占比相对低， 但当

前市场仍处调整中， 探索复牌股的

投资价值不容小觑。以复牌后股价表

现相对较好的上市公司（相对大盘涨

跌幅大于

0

）为例，分析它们在流通

盘、行业、公司属性等方面所体现出

来的一些特征， 或许可以寻得一条

投资路径。

值得注意的是，复牌当日的股价

表现并不能代表其短期内的股价走

势，以相对大盘

5

日涨跌幅、复牌至

10

月

12

日相对大盘涨跌幅均表现

为正的

60

只个股来探其特征更具代

表性。

小盘股爆发力强

以流通股本衡量个股的流通盘大

小， 流通股本在

20

亿以上的为大盘

股，流通股本位于

5

亿

～20

亿（含

20

亿）之间的为中盘股，流通股本小于

5

亿股（含

5

亿）的为小盘股。

仅以复牌股复牌日相对大盘涨

跌幅来看，涨跌幅大于

0

的

77

只个

股中，除中国中铁、三一重工、中航

资本、海康威视、城投控股这几只大

盘股以外，其余

72

只个股均为中小

盘股。且小盘股份量重，占比七成以

上。

所选研究对象涉及的

60

只个股

的停牌时间主要集中在今年的

7

月、

8

月、

9

月。 其中

26

只个股停牌于

7

月、

8

月；

30

只个股停牌于

9

月。另外

4

只

个股中， 皖江物流于

2014

年

9

月

10

日以对相关事项进行核查为由申请停

牌，

2015

年

9

月

21

日复牌交易，告别

市场一年之久。华资实业、绿景控股停

牌于今年

3

月、 七喜控股停牌于今年

5

月。其中，相对大盘涨幅均值为相对

大盘

5

日涨幅与复牌至

10

月

12

日相

对大盘涨幅的简单平均值。

通过统计发现， 小盘股复牌后股

价表现更胜一筹。 不管是涨跌幅在

10%

以上、

5%～10%

之间还是小于

5%

的， 小盘股的绝对规模和相对规模始

终领先。 规模其次的为流通盘在

5

亿

～

20

亿股的个股。 相对大盘平均涨幅

10%

的个股中未见大盘股现身， 相对

大盘涨幅均值在

5%～10%

与

0～5%

两

个区间中大盘股均有出现。 大盘股复

牌后股价上涨概率相对低， 涨幅也不

如中小盘股表现明显。

不同涨幅区间

行业表现风格不一

不同涨幅下， 个股所属的行业也

呈现不同的特点。 以个股平均数及行

业平均涨幅这两个指标来看个股所属

行业的表现， 其中个股平均数

=

涨幅

区间个股总数

/

行业个数，行业平均涨

幅

=

某行业相对大盘涨幅均值

/

该行业

个股数。

10%

涨幅以上的上市公司， 个股

平均数为

3

， 行业整体平均涨幅为

26.49%

。 涨幅

10%

以上的

40

只个股，

计算机行业以

7

只个股独占鳌头，其

他

23

只个股分布在电子、 房地产、电

气设备、医药生物、采掘、纺织服装、公

用事业、建筑材料、交通运输、通信、传

媒、机械设备、农林牧渔、轻工制造、休

闲服务、有色金属、综合

17

个不同的

行业。

机 械 设 备 业 的 黄 河 旋 风 以

40.47%

的行业平均涨幅居首，计算机

行业平均涨幅

39.12%

次之，远高于行

业整体涨幅

26.49%

。 除计算机外，另

外满足上述两个指标的还有电子、电

气设备业。

结合数量和涨幅两方面的因素，

计算机行业表现最突出。 涨幅

5%～

10%

之间的

13

只个股， 机械设备业

数量上占优势；采掘、医药生物、有色

金属、计算机业股价平均表现力更有

戏。 该涨幅区间下，行业个股均值为

2

只，行业平均涨幅为

6.4%

。数量上，

机械设备业占绝对优势， 有

3

只个

股，其他

10

个行业均只有

1

只个股。

论数量，采掘、医药生物、有色金属、

计算机业表现平平，但是以行业整体

平均涨幅的大小来衡量，四行业均达

标。 涨幅小于

5%

的

22

只个股，化工

业在数量和行业涨跌幅两方面的表

现都不俗。

涨幅小于

5%

的

7

只个股分布在

7

个不同的行业， 按涨跌幅均值大小

依次为汇金股份、 万盛股份、 明星电

缆、中天科技、红日药业、中航资本、利

君股份。

值得注意的是，股价较大盘涨跌

幅平均表现理想的

60

家上市公司，八

成以上为民营企业；其次是国有企业戏

份较多，占比

13%

，包括地方国有企业

和中央国有企业；另外一少部分上市公

司属于外资企业和公众企业。

9

月复牌

股中，民营企业扮演了重要的角色。

复牌股股价上涨

有迹可循

在经历了连续

3

个月的调整后，股

市已初现筑底迹象， 近来一段时间市

场有望进入本年度的收官战， 如何抓

住复牌股的投资机会也显得分外重

要。

通过对

9

月复牌股股价呈现的一些

特征的梳理， 对于后期如何选择复牌个

股具有一定的指导价值。

1

、相对大盘涨跌幅表现上涨的个股

停牌时大盘平均表现均处于较低位，均

在

3300

点以下。个股停牌时市场的表现

在一定程度上对个股复牌后的股价表现

有一定的影响， 高位停牌股补跌的概率

相对大。

2

、中小盘股复牌后股价平均表现较

大盘股强， 尤其是流通股本小于

5

亿的

小盘股值得关注。

3

、不同涨幅区间下，行业表现均不

相同。

10%

以上涨幅的个股属于计算机、

电子、 电器设备业的表现较突出；

5%~

10%

涨幅的个股中， 机械设备业数量上

占优势，采掘、医药生物、有色金属、计算

机业股价平均表现更有戏。

4

、从公司属性来看，股价平均表现

不错的复牌个股， 绝大部分被民营企业

所包揽。

停牌股的投资机会

对于目前仍处停牌中的个股，一旦

复牌， 投资者如何把握住机会非常重

要。 尤其是在市场仍处于调整的时期，

复牌股所面临的市场环境比较相似，

了解近期复牌股的一些表现和特征能

更好地进行抉择， 这也是本文的写作

意图。

以

10

月

12

日个股交易状态来看，

处于停牌状态的

A

股仍有不少， 共

432

只。 从停牌时间的分布来看，

6

月、

7

月、

8

月、

9

月停牌的个股占绝大部分，约

74%

。

其中

6

月停牌股

62

只，

7

月停牌股

92

只，

8

月停牌股

97

只，

9

月停牌股达

67

只。

根据复牌股股价上涨的四大迹象，

通过整理得出了

432

只停牌股更值得

关注的一些个股。 主要特征为：停牌时

大盘收盘价低于

3300

； 流通股本小于

5

亿；民营企业；所属行业为电子、电气

设备、机械设备、采掘、医药生物、有色

金属。 这些股票包括盛达矿业、江苏三

友等

26

只个股（见附表）。

� � � � 对于目前仍处停牌中的个股， 一旦复

牌，投资者如何把握住机会非常重要。

本文根据复牌股股价上涨的四大迹象，

整理出了 432 只停牌股中更值得关注的个

股。 其主要特征为：停牌时上证指数收盘价

低于 3300 点；流通股本小于 5 亿；民营企

业；所属行业为电子、电气设备、机械设备、

采掘、医药生物、有色金属。

（助理研究员 陈静）
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