
海财经网站 海财经公众号 证券导报公众号

总值班 林小霞 值班总监 洪佳佳 本版责编 王昭全

(总1669期)

2024/12/5星期四

No.572

有价值的投资向导

证券导报
SECURITIES HERALD

全国公开发行/本期8版
国内统一刊号:CN46-0020

主管主办

本报市场评论系个人观点
投资者据此入市风险自担

《证券导报》社出版

报社热线：66810895 虚假新闻有偿新闻举报：66810871 邮箱：zqdbcb@163.com

本期导读

P02

P04

今年是科技领域并购大年，相关重
组交易或仍将持续。二级市场方面，重
组指数累计上涨超 58%，诞生出多只大
牛股。

临近年底，基金公司纷纷展望明年
投资机会。从华安基金、天弘基金、长
城基金、国投瑞银基金等公司近期举办
的投资策略会来看，公募基金普遍认
为，当前经济企稳回升，显现出较强韧
性。在此背景下，权益类资产性价比凸
显，对后市不妨更乐观些。银河证券研
报认为，“跨年行情”值得期待，市场有
望震荡向上。

科技并购仍将持续

政策暖风频吹下，“资产重组”“收购
兼并”热度席卷A股市场。11月27日，北
京证监局与北京市委金融办联合举办北
京辖区并购重组座谈会，同日深圳发布

“并购重组14条”。其中提到，支持上市
公司聚焦战略性新兴产业、未来产业等
进行并购重组。

12月1日，松发股份公告，拟置出资
产 5.13 亿元，置入恒力重工 100%股权。
此外，松发股份拟向不超过35名特定投
资者发行股份募集配套资金。此次交易
拟置出资产评估值为 5.13 亿元，拟置入
资产评估值为80.06亿元。

松发股份从事日用陶瓷类制品业
务，恒力重工从事船舶及高端装备制造
业务。松发股份在公告中称，借助本次
交易，在船舶行业市场长期向好背景下，
公司将扩大对高端化、智能化、绿色化船
舶产品的有效转型投资，形成存量资产
与新增投资的良性循环。该公司股价自
9 月 24 日以来涨幅惊人，36 个交易日累
计上涨324.31%。

二级市场方面，重组指数累计上涨
超58%，诞生出多只大牛股。

近日拟购买南京工艺100%股份的南
京化纤已 10 连板、拟收购人才集团 49%
股权和信产集团 70%股权的漳州发展 4
连板、拟挂牌转让东莞证券 20%股份的
锦龙股份和拟收购锦丰纸业100%股权的
恒丰纸业均4连板。

此外，拟购买五凌电力100%股权和
长洲水电 64.93%股权的远达环保 3 天 2
板等连续或多日涨停。

本轮资产重组热潮中，既有同行业
重组并购、同产业链并购重组，也有上市
公司跨界收购、要约收购、资产出售、同
一控制人旗下的资产购买等多种多样的
形式；既有央国企之间的巨无霸整合，也
有热门行业，如半导体、新材料、信息技
术行业内的产业链整合。

从历史角度看，科技类的并购重组
总能吸引场内资金的目光，上述旭杰科
技、光智科技、富乐德、罗博特科等多只
个股均处于科技板块。根据富国基金
报告，2013 年—2015 年 TMT 领域的并
购重组数量达到近 150 家，涨幅前 50 的
标的中批量出现 TMT 的身影。本轮并
购重组行情中，科技领域的重组溢价显
著更高。

在“科创板八条”“并购六条”等政策
的密集催化下，未上市的科技界领军企
业或将不断寻求上市企业的并购重组机
会，从而满足自身的融资需求。政策支
持，叠加场内资金交易热情，科技领域的
并购重组交易或仍将持续。

经济基本面持续改善

华安基金副总经理、首席投资官翁
启森表示，从国内宏观经济环境来看，
10月M1、M2负增长收窄，居民、企业信
心改善，宏观流动性环境出现拐点。从
海外市场环境来看，市场预期美联储12
月仍有25个基点的降息空间，2025年仍

有约两次各 25 个基点的降息空间。美
联储降息有利于打开国内货币政策操
作空间。

长城基金副总经理、投资总监杨建
华表示，在前期已落地政策的带动下，四
季度国内经济或维持回升趋势，市场更
为期待明年经济加速上行。当前国内宏
观政策基调已经明确，随着货币政策和
财政政策的持续发力，内需有望得到进
一步的提振，经济基本面和企业盈利有
望继续改善，A股市场或迎来新一轮价值
重估机会。

“当前，政策落地的效果在逐渐显
现，一系列数据表明经济已步入修复通
道。一方面，在政策加持下，消费行业有
所回暖；另一方面，地产销售出现一轮明
显的修复行情。”在近期公布的宏观经济
数据中，华安基金绝对收益投资部高级
总监邹维娜感受到了中国经济的韧性。

在多位业内人士看来，当前权益类
资产性价比显现。翁启森表示，当前国
债收益率仍处于历史偏低水平，对权益
类资产形成一定支撑。同时，沪深300指
数的风险溢价处于2010年以来的72%分
位，这表明权益类资产仍有一定的性价
比优势。

“展望明年，可关注持续高景气及
出现反转迹象的细分领域。”长城医疗
保健基金经理谭小兵同样对后市持乐
观态度。

银河证券研报认为，“跨年行情”值
得期待，市场有望震荡向上。岁末年初，
12月前后，从历史经验来看，大概率将迎
来市场的传统“跨年行情”。近期A股震

荡以及个股与指数背离，可能主要由于
政策相对进入空窗期，同时也是业绩的
空窗期，另外可能有来自于外部地缘事
件的频繁扰动。影响A股中期趋势的根
本是国内基本面+预期管理。未来伴随
政策加码，A股估值中枢有望持续抬升。

科技板块值得关注

谈及后续看好的方向，科技板块热
度较高。海富通基金总经理助理兼公募
权益投资部总监周雪军表示，当前风险
偏好主导短期波动，从长期来看，科技板
块仍值得关注，需要根据个股的价值空
间与估值的对比、业绩兑现节奏等把握
细分行业和个股的投资机会。其中，泛
新能源行业格局有望逐步改善，目前相
对看好海风发电、电网设备等领域。

对于国内新能源汽车产业链，周雪
军表示，尽管行业维持较快发展势头，
但整车及零部件的竞争格局较为激烈，
需要积极挖掘细分个股。TMT方面，他
认为，股价上行的最大驱动力仍是创
新，海外方面紧跟人工智能、特斯拉、苹
果等创新链条，国内则关注华为引领的
突破方向。

长城智能产业基金经理赵凤飞也看
好科技板块。在他看来，大模型带动人
工智能如火如荼地发展，国产芯片等关
键领域的突破仍在持续，科技创新和产
业转型升级还将不断推进，这些都有望
带来新的投资机遇。未来在科技领域相
对看好两个方向：一是超跌行业或子行
业的预期修复和超跌反弹；二是信创、
AI、光刻机等领域。

银河证券采取攻守兼备策略，科技+
消费，即景气度较高、后续业绩弹性更
大、具备困境反转预期的方向。今年业
绩差的板块及公司，三季报已经把利空
出尽，盈利预测下调，其中消费板块有困
境反转的可能，明年有可能业绩好转，后
面看政策刺激拉动基本面改善。12月配
置的投资策略应当聚焦受益于政策助力
的成长型价值股。12月建议布局科技、
军工、消费等板块里的价值股。
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