
智行理财网
中概股回归a股名单（中概股回归A股）

最近互联网涨得有点凶，

从3月15日至今，不到三个月，大涨了40%

其实今年二季度以来，互联网挺“反常”的。

一方面，盈利骤降，裁员风波不断。

我们看今年的一季报，

美团净利润骤降18%；

腾讯净利润骤降51%；

百度净利润下降103%；

京东净下降183%。

互联网俨然已经步入“寒冬”。

但是另一方面，互联网的股价却在不断上涨。

从今年3月15日至今，

腾讯涨了11.31%；

阿里涨了34.16%；

百度涨了38.18%；

网易涨了45.14%；

京东涨了47.41%；
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美团涨了76.73%；

拼多多涨了131.84%。

完全不像是“过冬”的样子。

这也让很多人心里都非常没底。

为什么会这样，现在的互联网投资机会如何？

下面，我们从以下七个角度来分析一下。

（1）净利润

一般情况下，净利润能够较为直观反映一家企业基本面。

从2019到2021年，互联网行业的净利润坐了一波过山车。

先是在2019和2020年疯狂上涨，短短两年，

腾讯、网易净利润翻了一倍，阿里净利润也增加了70%以上。

京东、拼多多、美团也扭大亏为盈。

也难怪，互联网在当时被公认为“印钞机”。

然后在2021年急转直下。

腾讯、阿里、百度三巨头净利润全都腰斩。

美团和京东再度转亏，美团亏了235亿，京东亏了36亿。

只有拼多多和网易在逆势而上。

经过这波涨跌，互联网行业的净利润直接回到了2018甚至2017年的水平。
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四五年都白忙活了……

（2）涨跌幅

净利润涨跌只是一方面，具体投资风险如何还要看相应的股价变化。

2018年至今，

腾讯扣非净利润仅增长了3.31%，股价下降了5.30%；

阿里净利润下滑了2.88%，但股价下降了39.50%；

百度净利润下降了44.12%，股价下降了35.71%；

网易净利润增长了57.42%，股价增长了60.67%。

虽然互联网行业的盈利回到了2017年，但其股价下滑幅度更大。

尤其是阿里，净利润和17年几乎持平，但股价大跌1/3以上。

也就是说，互联网的“危机”，目前已经完全，甚至被过度，反映了。

（3）主营业务

主营业务结构一定程度上反映了一家公司盈利模式是否健康。

毕竟，一般情况下，两条腿走路总好过单腿走路。

接下来，我们再来看7家互联网公司2017-2021年的主营业务的变化。

①腾讯

2017-2021年，

腾讯的增值业务（也就是游戏）营收占比从65%下降到52%；
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但金融科技及企业业务的营收占比增长了31%。

毫无疑问，腾讯的业务更加多元化、健康化了。

②阿里

2017-2021年，

阿里的核心商务，即淘宝、阿里巴巴等网购，虽然依然占据绝对的大头

但云计算、菜鸟物流慢慢有了起色。

可见，阿里也在不断改善自己的业务结构。

③美团

2017-2021年，

美团的传统业务（外卖、酒店）均出现不同程度的下滑；

但新业务（出行、零售、金融等）却从6%上升到28%。

这表明，美团在积极构建自己的生态圈，巩固护城河。

④京东

2017-2021年，京东的业务模式进行了大变革。

京东的在线业务的营收占比从92%下降到0；

但净产品收入从0增长到86%。

在线业务，可理解为中介服务，例如网上订票、预订酒店等等；
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净产品收入，简单理解就是卖货的收入。

这表明，4年间京东从网络的“二道贩子”转变成了大型百货零售平台。

⑤百度

2017-2021年，

百度的在线市场服务（百度搜索）的营收占比从86%下降到65%；

但其他服务的营收占比从14%上升到35%。

百度也在进行一些多元化尝试。

⑥网易

2017-2021年，网易的多元化有些“失败”。

反而更加依赖游戏了。

⑦拼多多

2017-2021年，

市场服务（拼多多平台）的营收占比从100%下降到92%；

而商品（拼多多自卖货品）的营收占比提高到8%。

拼多多也在进行一些多元化的尝试。

总体来看，

虽然互联网公司的盈利回到了2017年，
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但大多数公司的商业模式却更加健全了、更加多元化了，盈利的安全性也更高了。

（4）政策

互联网多数是平台型企业。

平台型企业，受政Ce影响最大，这一点在座的很多小伙伴在过去一年多都深有感触
。

从最近一段时间出台的ZC来看，

明显ZC在逐渐转为利好。

4月29日，上面定调，“促进平台经济平稳健康发展”；

5月17日，上面召开会议，研究“具体措施”，

6月7日，游戏版号二次发放，也就是说游戏审批大概率恢复常态化了。

种种迹象都表明，互联网的政策底，到了。

（5）投资评级

投资机构的评级，对股价的影响巨大。

犹记得3月15日，美国著名投行，摩根大通，下调数十只中概股
至“不可投资”，中概互联暴跌11%。

然而，仅仅过了3个月，投行的观点发生了翻天覆地的变化。

现在，7家主要的互联网公司清一色都是“买入”或“增持”评级。

这表明，中概互联的情绪底，差不多到了。

（6）估值
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互联网能不能投，除了看基本面和ZC，还要看结合估值来看。

从PE(市盈率）来看，受净利润骤降的影响，不少公司的PE都是负的，严重失真。

所以，现在的互联网，PE参考价值不大。

那么我们来看PB（市净率）和PS（市销率）。

先来看PB（市净率），

除了美团，其余6家公司近5年的PB分位都低于20%。

从PB的角度看，互联网是低估的，

再来看PS（市销率），

除了美团和网易，其余5家公司近5年的PS分位都低于30%。

从PS角度看，互联网整体上也是低估的。

总体来看，现在的互联网估值偏低估。

（7）中概股退市

最近，两方的监G部门在加强沟通。

沟通的主基调：

“提高跨境监G合作的效率，体现统筹开放与安全的理念……”

总体来看，相比之前，中概股的退市的风险下降了不少。

因为话题比较敏感，这里就不多说了。

文章最后，再次谈一下仓位。

投资单赛道，一定要控制好仓位！
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投资单赛道，一定要控制好仓位！！

投资单赛道，一定要控制好仓位！！！

依稀记得去年聊单赛道仓位管理的时候，有很多朋友说自己已经投了家里一半的钱
，

有的甚至投了70%以上……

这是什么概念？

从2021年初到今年三月份，中概互联回调了将近70%。

如果不幸重仓在高位，

50%的仓位就要承受35%的回撤；

70%的仓位就要承受将近50%的回撤。

而大多数普通人，回撤的承受极限也不过30%。

回头讲，

我们没有办法控制黑天鹅和赛道波动，但仓位，却是我们每个人都能控制的。

如果你是一个普通人，后面一定要管住自己手：

单赛道的仓位，在任何时候都不要超过总仓位的20%；

尽量不要超过10%
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