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适当关注可转债的避险价值
周科竞

上市公司

沪指收跌7.72%医药股逆市大涨

沪指跌幅收窄

受疫情影响，2月3日，上证综指低开

8.73%。随着市场情绪缓解，上证综指跌

幅收窄。截至收盘，上证综指下跌7.72%。

2月3日，A股三大股指集体低开。其

中，上证综指低开8.73%，深证成指低开

9.13%，创业板指低开8.23%。随后，A股

三大股指跌幅有所收窄。截至当日收盘，

上证综指下跌7.72%，深证成指下跌

8.45%，创业板指下跌6.85%。

在市场紧张情绪下，行业板块开盘

悉数下跌。专用设备、交运设备、材料行

业、工艺商品、券商信托、仪器仪表等行

业板块跌幅居前。其中，专用设备行业板

块跌幅居首，截至当日收盘，该行业板块

整体下跌10.56%。相比之下，医疗行业、

医药制造行业板块跌幅较小，盘中跌幅

大幅收窄。

个股方面处于普跌状态，约3000只

个股开盘跌停。截至2月3日收盘，两市共

计3596只个股处于不同程度的下跌状

态，逾3000只个股跌停。亿晶光电、大西

洋等个股在大量卖单的抛压下，被封死

在跌停板上。

整体来看，Wind显示，截至2月3日

收盘，沪深两市个股总市值合计为59.28

万亿元，较前一交易日收盘总市值64.45

万亿元而言，2月3日两市蒸发市值达到

5.17万亿元。

前海开源首席经济学家杨德龙表

示，影响股价的因素有两个，一个是股

票本身的内在价值，另一个是投资者的

情绪。“这次疫情对投资者的情绪，肯定

是一个巨大的影响，形成羊群效应。”杨

德龙如是表示。不过，在杨德龙看来，因

为羊群效应的存在，导致一些非理性的

行为出现，逆向投资，这时候反而有比较

好的机会。

A股三大股指下跌的同时，北向资

金则呈现大幅净流入状态。2月3日，A股

开盘6分钟，北向资金大幅流入30亿元。

截至2月3日收盘，北向资金当日净流入

额达到181.91亿元，创2020年以来单日

净流入额新高。

医药股大面积上涨

在A股普遍出现一定幅度调整的同

时，医药股逆市上涨尤为吸睛，流感、超

级真菌等概念板块内个股大面积涨停，

体外诊断概念股盘中走强。

交易行情显示，流感、超级真菌等概

念板块开盘逆市大涨。流感概念板块领

涨两市，开盘上涨4.33%，盘中涨幅一度

达到4.36%。哈药股份、精华制药、鲁抗医

药等概念股开盘纷纷涨停。截至2月3日

收盘，流感概念板块上涨2.67%。该概念

板块23只成份股中，14只个股处于不同

程度的上涨状态。达安基因、以岭药业、

太龙药业等9只概念股处于涨停状态。消

息面上，达安基因在2月3日披露公告称，

公 司 已 获 得 “ 新 型 冠 状 病 毒

（2019-nCoV)核酸检测试剂盒（荧光

PCR法)”的医疗器械注册证。

2月3日，超级真菌概念板块开盘涨

幅紧随流感概念板块之后，上涨幅度达

到2.94%。开盘后不久，超级真菌概念板

块涨幅扩大，截至当日收盘，该概念板块

涨幅达到3.34%，上涨幅度居于概念板块

之首。该板块15只成份股中，多股拉升，

截至2月3日收盘，超级真菌概念成份股

中，哈药股份、东北制药、联环药业等9只

个股飘红且均涨停。

此外，体外诊断、病毒防治概念板块

涨幅亦居于前列。华大基因、康芝药业等

概念股涨停。科创板个股中包括硕世生

物等多只体外诊断概念股在午后涨停。

值得一提的是，口罩概念股洁特生

物在2月3日午后大爆发。截至2月3日收

盘，洁特生物股价暴涨108.5%，因股价大

涨，洁特生物盘中两度触发临停机制。

除医药股逆市上涨外，在线教育、网

络游戏等概念板块个股走强，多股盘中

拉升。数据显示，在线教育概念股方直科

技2月3日高开6.28%，截至收盘，该股在

大量买单抢筹下封上涨停板。另外，电魂

网络2月3日开盘涨幅为1.17%，盘中一度

涨停，而该股则系网络游戏概念股。

中长期上涨走势不变

在杨德龙看来，疫情的冲击导致了

短期下跌，但不会改变A股中长期上涨

的走势，投资者不必过于恐慌，中长期A

股市场还会延续慢牛长牛的走势。2月2

日，证监会相关部门负责人接受媒体采

访时表示，“疫情对市场的影响是短期

的，不会改变中长期走势”。

实际上，在此之前，不少券商研报亦

分析指出，疫情带来短期影响，A股中长

期向好走势不变。中信证券研报认为，综

合经济影响、政策应对以及A股的行业

结构特征，2020年A股盈利受到的影响

预计小于经济受到的影响。疫情导致的

短期调整幅度预计小于外围市场春节期

间跌幅，节奏上急速挖坑、缓慢磨底，快

速调整大概率在一周内就结束。2月将成

为全年最佳的配置时点。

银河证券在研报中也表示，疫情蔓

延对经济造成冲击和对市场情绪的影

响，将对市场短期带来调整压力。不过，

银河证券认为，随着时间推移，调控政策

将有所发力，逆周期调节力度加大有助

于托底经济，增强市场信心。在市场下跌

调整后，估值吸引力有所提升。而在疫情

蔓延传播程度得到控制后，市场情绪也

将平复。“随着这些积极因素积聚，政策

调控、估值吸引力、市场动能有望共同推

动市场迎来延后的春季行情。”银河证券

在研报中如是表示。

另外，天风证券亦认为，疫情影响短

期或有回调，长期趋势向好，关注板块回

调后的投资机会。

投资方面，中信证券表示，中期看，

重点关注疫情改善后，新兴的“宅”消费

（在线视频、游戏、外卖等)和“宅”办公

（云计算、线上教育等)的崛起。杨德龙认

为，从投资方向来看，未来十年经济转型

的方向有利于消费、金融和科技这三大

方向。 北京商报记者 高萍

2月3日，受疫情影响，A股在鼠年首个交易

日出现一定幅度调整。当日，A股三大股指集体

低开，上证综指低开8.73%，两市约3000只个

股开盘跌停。开盘后不久，市场情绪有所缓解，

三大股指跌幅悉数收窄。截至当日收盘，上证

综指下跌7.72%。A股出现调整的同时， 流感、

超级真菌等概念板块则逆市大涨。 哈药股份

（600664）等多只概念股涨停。与此同时，北向

资金抄底迹象明显，当日净流入额超181亿元。

多家券商研报指出，疫情的冲击导致了短期下

跌，但不会改变A股中长期上涨的走势。

北京商报讯（记者 高萍）2月3日，在三大股指下跌的
背景下，于近期登陆科创板的口罩概念股洁特生物

（688026)迎来股价大爆发。截至当日收盘，洁特生物股价

大涨108.5%，盘中两度触发临停机制。另外，科创板个股

中包括硕世生物等多只体外诊断概念股也收盘涨停。

交易行情显示，2月3日洁特生物开盘大涨30.01%，开

于76.08元/股，之后公司股价呈现震荡上扬态势。截至当

日午间收盘，洁特生物报84.92元/股，上涨45.11%。

2月3日午后开盘不久，洁特生物股价上涨幅度进一步

扩大，13时37分左右，洁特生物上涨69%，报98.9元/股，盘

中一度临时停牌。13时46分恢复交易后，洁特生物股价持

续大涨，涨幅一度超过100%。尾盘，洁特生物股价涨幅达

到108%，再度触发临停机制，公司股票从14时53分开始暂

停交易，自14时57分起恢复交易。截至当日收盘，洁特生物

上涨108.5%，报收122.04元/股。

据了解，洁特生物致力于生物实验室耗材的研发、生产、

销售，主要产品为生物培养和液体处理两大类生物实验室耗

材，并配有少量试剂、小型实验仪器等，涉及700余种产品及

配套。公司主要产品为细胞培养的必备工具。

洁特生物股价在2月3日大涨与一则其子公司拟撤回

注销公告有关。2月3日，洁特生物披露公告称，鉴于近期新

型冠状病毒感染肺炎疫情持续爆发，口罩等防护物资短

缺，根据当地市区两级政府以及有关部门的指示，考虑子

公司广州拜费尔空气净化材料有限公司（以下简称“拜费

尔”)具有口罩生产的业务基础，公司拟向广州市市场监督

管理局申请撤回拜费尔注销申请，在有关部门启动疫情防

控应急机制下加快有关资质及手续的审批办理，全力推动

恢复口罩等防疫产品的正常生产供应。据悉，因拜费尔经

营持续亏损，洁特生物曾决定对拜费尔进行注销。

值得注意的是，在2月3日晚间，洁特生物发布风险提

示公告称，在疫情期间，拜费尔的口罩业务产能受材料供

应的限制影响较大，产量恢复具有不确定性。由于口罩生

产数量受限，预计对本年业绩影响有限。长远看口罩业务

对公司的经营业绩不存在重大影响。

除科创板个股洁特生物股价暴涨外，科创板个股中，

硕世生物、热景生物两只体外诊断概念股在2月3日午后涨

停。截至当日收盘，硕世生物、热景生物涨幅均达到20%。

资料显示，硕世生物是体外诊断产品提供商，专注于

体外诊断试剂、配套检测仪器等体外诊断产品的研发、生

产和销售。热景生物是一家从事体外诊断试剂及仪器研

发、生产和销售的生物高新技术企业。

另外，2月3日临近尾盘，科创板个股中，体外诊断概念

股普门科技亦封上涨停板，截至当日收盘，公司股价报收

22.38元/股，上涨20%。

洁特生物大涨108.5%盘中两度临停

·相关链接·

鼠年开市，股市走势不佳，但可转
债的走势却较A股市场更强一些，本栏
认为， 在股市遇到短期风险的时候，可
转债能够起到保护投资者利益的作用，
前期配置可转债的投资者，将比配置股
票的投资者遭受更小的损失。

从2月3日的交易情况看， 有交易
的240家可转债中，跌幅超过7%的只有
45只，占比18.75%；而A股股票跌幅超
过7%的有3290只， 占有交易的3766家
公司的87.36%。 虽然说有可转债的公
司相比质量要稍好一些， 但18.75%和
87.36%这两个数据的差距太大， 投资
者有理由认为， 可转债的走势相对更
加抗跌。

事实上， 从可转债的设计原理来
看，本身就具有很强的抗跌属性，因为
当上市公司股价跌破转股价之后，可转
债就已经不具备转股的可能，它主要体
现出债券的价值，外加一份虚值的看涨
期权，看涨期权的价值最低也是0元，不
可能更低， 而100元面值债券的价值目
前看很难低于95元，这就是说，只要上
市公司没有偿债困难的问题，那么可转

债投资者的投资亏损是有上限的，所以
可转债的价格越接近100元， 其向下的
下跌空间也就越小，所以在面对短期利
空风险的时候， 投资者持有可转债，将
会比持有股票更加安全。

此外，持有可转债还有可能获得更
快解套的机会。因为可转债存在向下调
整转股价的机会。一般来说，如果上市
公司股价下跌距离转股价格过远，那么
上市公司就可以提出向下修正转股价
格，以促成将来更大的转股机会。假如
某公司股价10元，转股价格10元，投资
者买入100股股票花费1000元， 买入
1000元可转债花费也是1000元。假如未
来股价下跌至7.5元， 上市公司将转股
价下调至8元， 当股价反弹至8元时，持
有股票的投资者还亏损20%，而持有可
转债的投资者已经解套，这就是可转债
的另一项优势。

从大型投资者的偏好看，股神巴菲
特喜欢持有可转债， 因为他厌恶亏损；
社保基金等大型投资者喜欢可转债，因
为他们也同样厌恶亏损。 所以本栏说，
如果投资者也厌恶亏损的话，不妨多加

关注可转债。
本栏一直认为，投资者应该多使用

金融衍生品来对冲持股风险，因为短期
风险有时候来得并没有预兆， 一旦出
现，虽然最后并不会影响到股市长期走
势，但是短期回调风险同样也让投资者
感到痛苦，而目前投资者在持有股票的
同时，如果能够想到配合持有一些看跌
期权，或者通过持有可转债替代持有股
票，这些都能减少遇到短期风险时自己
所受到的损失。

这里本栏要提示一点，投资者如果
通过购买公募基金来分散非系统性风
险， 是无法规避短线系统性风险的，投
资者还应该用其他衍生品来规避系统
性投资风险。

当然，对于极少数股票，可转债的
跌幅可能会更高，这是因为它们没有涨
跌停板，而投资者预期它们对应的股票
在以后还会继续下跌，所以它们的可转
债才会出现大于10%的跌幅， 但这并不
说明持有可转债的投资者将会受到更
大损失，随着时间的推移，这种局势可
能会出现逆转。

北京商报讯（记者 刘凤茹）近两年，拉夏贝
尔（603157)常背负清仓、关店等负面消息在公

众视野中出现。在披露2019年预亏逾16亿元的

利空消息后，拉夏贝尔又现人事动荡。2月3日

晚间，拉夏贝尔发布公告称，公司董事长邢加

兴辞职。

公告显示，拉夏贝尔董事会于2020年2月3

日收到邢加兴的辞职报告。邢加兴因个人原因申

请辞去第三届董事会董事长及董事会专门委员

会相应职务，辞职后将不再担任公司任何职务。

据Wind显示，邢加兴于2014年5月8日起担任拉

夏贝尔董事长之职。

拉夏贝尔称，邢加兴确认与董事会并无意见

分歧且无任何其他事宜须提请公司股东关注；其

辞职未导致公司董事会成员低于法定最低人数，

不会影响公司正常运营。鉴于公司董事长职位空

缺，公司全体董事一致推举执行董事、总裁于强

代为履行董事长职责，直至公司选举产生新的董

事长为止。

邢加兴递交辞职申请的同时，拉夏贝尔还收

到邢加兴的《关于提名上海拉夏贝尔服饰股份有

限公司第三届董事会董事候选人的函》。邢加兴

提名陆尔穗、蔡国新为公司第三届董事会非独立

董事候选人，并建议由陆尔穗作为公司第三届董

事会董事长人选；任期自股东大会审议通过之日

起至第三届董事会届满之日止。

资料显示，陆尔穗在1999-2011年任南通新

城集团有限公司董事长；2012-2017年任江苏三

友集团股份有限公司董事长；2018年设立江苏业

勤服饰有限公司并担任董事长职务。

拉夏贝尔在公告中称，公司将按照相关法

律、法规及《公司章程》等相关规定，尽快安排董

事提名的审议及选举程序，并根据相关进展情况

及时履行信息披露义务。

除了人事变动外，拉夏贝尔还背负着巨大的

经营压力。1月22日，拉夏贝尔发布2019年业绩

预告显示，预计公司2019年度归属于上市公司股

东的净利润为-16亿至-21亿元。对于业绩预亏

的原因，“公司主动收缩聚焦，集中资源发展核心

女装业务，加快关闭亏损及低效门店，公司国内

经营网点数量已由年初的9269个降至年末的

4800余个。由于已关闭门店的经营亏损以及一次

性确认装修摊销费用，导致亏损4亿-4.5亿元；报

告期内公司继续对投资项目进行全面梳理评估，

停止新的对外投资，对不符合公司发展战略的项

目予以退出，对严重拖累公司业绩和现金流的项

目坚决进行处置，对经营结果大幅低于预期的项

目减少或停止资金支持。由于部分投资项目自身

经营亏损以及公司处置亏损项目导致公司报告

期内损失约3亿元”，拉夏贝尔在公告中如是说。

业绩爆雷的拉夏贝尔在鼠年首个交易日股

价跌停。截至2月3日收盘，拉夏贝尔报收4.78元/

股，当日股价跌幅为9.98%。

针对公司未来发展计划等相关问题，北京商

报记者曾致电拉夏贝尔董秘办公室进行采访，不

过截至记者发稿前，对方电话并未有人接听。

业绩巨亏
拉夏贝尔董事长邢加兴辞职

2月3日两市部分涨停股概况一览

公司名称

硕世生物

普门科技

热景生物

哈药股份

精华制药

方直科技

当日涨幅

20%

20%

20%

10.12%

10.04%

10.04%

所属概念板块

体外诊断

体外诊断

体外诊断

超级真菌、流感

流感

在线教育

收盘价

117.48元/股

22.38元/股

85.5元/股

4.46元/股

5.37元/股

14.36元/股


