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君子爱财，取之有道：A股一年三倍股研究及十五大启示   

策略定期报告  

  

 报告摘要： 

要获得财富，做法就是认清其假象，投入其中，然后在假象被公众认识之前退出

游戏。——索罗斯 

 

A 股三十年来资本市场风云变幻，但不变的是资金逐利的本质，正是在无数次的

产业浪潮与时代变革之中，聪明的投资者看穿其中的真相，通过挖掘背后的逻辑

从而抵达财富的彼岸。在这样一个逐利的市场中，没有一种投资策略可以百年长

青，市场的宿命即是永远处于轮回之中.于是可以看到，价值投资的巨擘在坚守

中被人遗忘，景气投资的新锐在浪潮退去后沦为谈资，主题投资的幸运儿正在大

起大落之中迷失在盈亏之间。 

 

君子爱财，取之有道，意图在短期获得高回报的心态，是顺人性的也是高风险

的。我们团队继《做时间的朋友，与伟大企业共同成长——基于 A 股十年十倍股

深度研究及二十大启示》一年后，又一诚意力作：《君子爱财，取之有道——安

信策略基于 A 股一年三倍股深度研究及十五大启示》，基于 A 股历史上在短期积

聚较高涨幅的群体——一年三/两倍股，通过对于一年三倍股特征、画像、交易

技巧、择股模型与投资策略等进行深度研究，希望能够找到对于广大投资者基于

实战可操作并且提高胜率的一年三倍股投资策略。 

 

具体而言：本文内容按照以下思路展开： 

 

1.为什么把握一年三倍股对于投资者获得相对收益是重要的？ 

2.从主观多头的投资视角出发，如何从市场主线和投资理念的演变抓住一年三倍

股投资的主要线索？ 

 

3.深度复盘 A 股各年份的一年三倍股，统计意义上有何规律和启发？ 

 

4.落实到微观择股层面，一年三倍股投资该如何落地，选股思路如何？ 

 

风险提示：历史数据不预示未来，国内政策不及预期    
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启示 1：一年三倍股的投资真相：一年三倍股的数量占比每年平均 1%左右，一年两倍股的

数量占比在 4%左右，本质是小概率事件。但一年三倍股并不是笼统意义上高赔率、低胜率，

从逻辑起点上更多基于胜率思维，买它一定挣钱是最重要的。理想化状态下，对于一年三

倍股早期最重要是敏感的嗅觉和感知能力，中段要自我说服克服高估值恐惧并做到鲜明预

判敢买，最后是清晰的预案做到敢卖果断退出。事实上，对于大多数机构投资者，风口都

不是追出来的，是等出来的，是熬出来的，过程中犹犹豫豫和匆匆忙忙是一年三倍股的大
忌。 

 

启示 2：对于一年三倍股的捕获，一年三倍股基于非共识，边缘性的想法，在数量占比上大

致为 40%（非共识支线占比约 25%左右，边缘性例如次新等占比约 15%左右），60%来自于当

年市场主线（一年两倍股也大致接近）。首要的是探讨未来一年市场主线的产业赛道，看

好看准的产业赛道就要有敢于重仓的心态。面对短期涨幅大带来的暂时估值高，我们认为
并不构成卖出的充分条件，决定未来估值和收益表现的仅仅是企业未来五年的表现。 

 

启示 3：抛开基本面去谈论主线是没有意义的，市场主线的确定方法主要是两个手段：1、

当偏向于景气投资和核心资产投资占优时，根据安信策略以“渗透率、市占率、替代率”

为核心的产业赛道三率体系（包含：当行业供需结构突然发生变化带来价格弹性或者超额

弹性，尤其是行业供给侧的变化很大程度决定企业的超额利润）；2、当偏向于产业主题投

资和核心资产投资占优时，根据四个基本点判断主线：1、行业经过长时间大幅度下跌；2、

估值达到历史底部；3、市场关注度低；4、基本面正在发生积极变化。原理就是将超额汇

报建立在基本面的低风险以及完整生命周期的低估值上，值得注意的是：1、纯粹的低估值

策略是高风险的；2、景气是不断波动的但好价格是转瞬即逝的，只要不是更糟糕的消息，
可能都是好消息。 

 

启示 4：对应市场主线背后投资理念存在的轮回，我们通过高增长细分占比与投资理念的轮

回进行相关性规律总结：1、当高增长细分（净利润增速在 30%以上）占比达到 50%以上时，

景气投资有效性>产业主题投资有效性>核心资产投资有效性；2、当高增长细分（净利润增

速在 30%以上）占比达到 25-50%时，核心资产投资有效性>景气投资有效性>产业主题投资

有效性；3、当高增长细分（净利润增速在 30%以上）占比在 25%以下时，产业主题投资有
效性>核心资产投资有效性>景气投资有效性。 

 

启示 5：对于一年三倍股的股价驱动，业绩能够成功消化高估值的公司是比较少的，只有

15%的一年三倍股的利润实现翻三倍，70%的一年三倍股估值是主要驱动力（一年两倍股也

大致接近）。同时，60%以上的一年三倍股起涨的市值低于 50 亿（一年两倍股大致接近），

80%以上的低于 100 亿元。从超额因子的视角看，一年三倍股中能获得更高超额的股票满足

以下特征：估值合理（40 倍以下），业绩高增（200%以上），动量效应（启动前维持震荡

或震荡上涨）和机构前期持有仓位低。 

 

启示 6：高景气产业和科技成长是一年三倍股的集中营，要尽量避开没有 BETA 的行业板块。

从行业角度来看，多数一年三倍股来自于高景气产业和科技成长，其中计算机（78 只）、

电力设备（51 只）、机械设备（44 只）一年三倍股数量较多。随着房住不炒和高质量发展

深入人心定力十足，会发现社会资源开启真正系统性地转移至现代化产业体系和高质量发

展。对于二级市场而言，这种变化对于定价层面一种较大可能的情形是：未来行业涨跌幅

分化加剧，少数行业能够呈现持续定价，多数行业将沦为波段行情，对于投资而言止盈能
力会越来越重要。 

 

启示 7：一年三倍股短期内聚集高涨幅，收益分布的“二八定律”比较明显，20%的时间决

定持有的 80%超额收益，刨除收益率最高的两周全年累计收益减少 40%。同时，一年三倍股

的上涨分两大波，上半年一波，下半年一波，上半年投资机会好于下半年，期间在 6-9 月

月会经历两个半月左右 30%的回撤，上涨当年与次年净利润增速均为高增速（100%利润增速
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以上）回撤最小。面对一年三倍股期间的波动回撤：杀估值、杀业绩和杀逻辑。只要是市

场主线上的一年三倍股，杀估值等跌完之后基本上会再次开启上涨；杀业绩需要根据后续

基本面经营节奏再次布局；最致命的就是杀逻辑，所谓的杀逻辑是对于企业的估值和经营
模式发生巨大变化。 

 

启示 8：困境反转型的一年三倍股数量占比较少，不足 10%（一年两倍股困境反转型占比更

低），说明困境反转型投资难度较大。从交易节奏上，领先业绩拐点一个季度去定价，确
保困境反转之后业绩的持续回升能够有 4个季度以上，获取超额收益的概率大。 

 

启示 9：产业趋势型的一年三倍股业绩核心驱动力在于订单爆发，在景气投资有效的年份中

相对占比较高，核心在于把握盈利与定价的节奏。对于产业趋势型一年三倍股，从交易节

奏上，其最猛烈的上涨通常来自于行业景气度预期的持续攀升。在预期落地阶段 ，股价以

下跌和反弹为主，有反复震荡现象出现；当业绩拐点明确，股价强势上涨，博弈之下有时

回撤会比较大；在业绩高增长前段快速上涨，调整幅度较小；在业绩高增长后段震荡筑顶，
调整到位后快速反弹，抗跌性好；当业绩回落平稳，股价自高位震荡向下。 

 

启示 10：价格驱动型的一年三倍股买点看价格的二阶导，价格加速上涨是重要信号；卖点

看价格的一阶导，价格环比回落往往是卖点。一般而言，对应商品、产品和资产价格涨幅
是股价涨幅的 1.5 到 2 倍，价格涨幅最低涨 3倍才能涨出一年三倍股。 

 

启示 11：政策驱动型的一年三倍股数量占比较高，核心关注政策的级别和密集度，重要会

议前一月是加仓时点，整体行情多数会分为三波上涨，分别对应政策的预期、推出和落地，
五浪一定要有业绩，没业绩那么三浪结束是卖点。 

 

启示 12：技术驱动型一年三倍股数量占比较高，技术驱动的科技成长股投的就是变化，变

化越大投资价值越大，本质是把握“技术-经济”范式，关键在于把握技术商业化落地 0-1

的进程，往往对应的科技成长产业主题投资。基于演化经济学和产业经济学强大理论基础

支撑，我们构建围绕科技成长产业主题投资认知框架：“一定价环境（弱现实、流动性宽

松、且存在供给侧优化）——两大波（指 0-1 和 1-100 的两轮行情）——三要素（巨头+爆

款+产业链（产业链两个评估子项：产业容量巨大+盈利模式清晰（巨头连续两个季度释放

业绩）））——四阶段（科技成长产业投资节奏遵循巨头（爆款出现）→基础设施（巨头

开启巨额资本开支）→产业链关键环节（产业链形成，完成 0-1）→供需缺口（1-100 的过

程）），我们坚定看好中国本质就是看好中国的科技创新企业（制造业和生产性服务业）。 

 

启示 13：一年三倍股的投资思维具备非常强的包容性：大胆假设、小心求证。好行业有机

会，差的行业也有机会。从投资思维上可以是强者思维，也就是笃信自己的判断；也可以

是弱者思维，也就是寻找阻力最小的方向，做大概率正确的事情；捕获的方法可以基于前

期跟踪准备的跟风投资和追逐热点，可以去谈经济规律、行业格局、供需关系和商业模式，

但是最可怕的是将希望寄托于像央行放水这类宏观政策和“大牛市”预期，本质上这种思
考模式是有问题的。 

 

启示 14：一年三倍股的重大误区是多数人高估 PEG 策略的短期投资有效性，是一种对长期

主义的滥用。事实上 PEG 策略在获取短期高超额收益上不占据优势，PEG 策略本质上是好景

气、好公司与好价格三者在认知上的交集，这种策略是长期有效：1、避免永久性亏损；2、

牛市跟得上大部队，熊市亏钱少，而短周期超额收益的形成是对一侧因子的极端定价所形

成。结合安信策略预期-现实博弈视角下 A 股投资策略框架：1、“强预期+弱现实”期间好

价格的定价远比好景气、好公司重要；2、“强预期+强现实”期间好公司的定价远比好价
格、好景气重要；3、“弱预期+强现实”好景气的定价远比好公司，好价格重要。 
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启示 15：一年三倍股最重要的的投资品质：敬畏市场，迭代进化。多数人对未来的预测与

当下大同小异，在当今面临巨大不确定性的阶段，未来与当下通常会大相径庭，而最大的

风险不是不确定本身，是延续过往的投资逻辑，是投资偏见、既定利益和过度自信所带来

的天然对抗心态，是给予人安全感的低能级逻辑闭环。花无百日红，市场是不断变化的，

没有一种投资策略百试百灵，永远躺赢，不能认为某种观点始终正确，认可投资策略的轮

回本质上是一种迭代进化的表现，多数人是在当投资理念与市场风格特别匹配的时候，获

得短期超额收益的概率会大幅上升。 
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1.一年三倍股对于机构投资者而言意味着什么？ 
 

当年基金经理超额收益在前 30%样本，其与三倍股占比相关性最高，达到 60%。从 2010 年

开始，以公历年进行统计来看，一年三倍股总计 560 只，年平均占比为 1%左右。对于一年

三倍股的细分类型，技术驱动型占比最多，为 36.28%，政策驱动型占比为 27.66%，产业趋

势型占比为 15.42%，价格驱动型和困境反转型占比较少，分别为 12.93%与 7.71%。从 2010

年开始，以公历年进行统计来看，一年两倍股总计 2180 只，年平均占比为 4%左右。其中

2015 年一年两倍股数量最多为 782 只，而 2011 年、2012 年、2017 年、2018 年一年两倍股

数量较少。对于一年两倍股的细分类型，技术驱动型与政策驱动型占比较多，分别为 37.34%

与 34.00%，产业趋势型产比为 15.68%，价格驱动型占比为 8.50%，困境反转型占比为
4.48%。 

 

 

图1.近五年排名前 30%的公募基金其持仓中三倍股的比例与年度净值增长率 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图2.一年三倍股分年度分布 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图3.一年三倍股细分类型 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

图4.一年三倍股细分类型占比 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图5.一年两倍股年度分布 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

图6.一年两倍股细分类型占比 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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2.把握市场主线是一年三倍股的核心：60%的一年三倍股来自于当年

市场主线 
 

对于市场主线来讲，大多数市场主线仅能维持一年，市场主线风格轮动较快，极少有市场

主线能够持续两年（如 2016-2017 年的食品饮料、2020-2021 新能源，2021-2022 煤炭）。

对于市场主线来讲，当年主线板块下一年往往难以取得超额收益，统计 2010 年以来当年涨

幅前五行业，第二年超过半数（58%）的行业未能取得超额收益，从超额收益分布来看，处

于-10%到 0%区间的行业数量最多。 

 

图7.绝大多数市场主线仅能维持一年 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图8.当年涨幅高的板块第二年往往没有超额收益 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

基本面市场主线：安信策略产业赛道研究三率体系（景气投资+核心资产投资）OR 四个基

本点（核心资产投资+产业主题投资）。抛开基本面去谈论主线是没有意义的，市场主线的

确定：1、安信策略以“渗透率、市占率、替代率”为核心的产业赛道三率体系（包含：当

行业供需结构突然发生变化带来价格弹性或者超额弹性，尤其是行业供给侧的变化很大程

年份 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

电子 银行 房地产 传媒 非银金融 计算机 食品饮料 食品饮料 社会服务 电子 社会服务 电力设备 煤炭

医药生物 食品饮料 非银金融 计算机 建筑装饰 轻工制造 煤炭 家用电器 银行 食品饮料 电力设备 有色金属 综合

机械设备 房地产 美容护理 环保 钢铁 纺织服饰 建筑材料 钢铁 食品饮料 家用电器 食品饮料 煤炭 社会服务

美容护理 传媒 建筑装饰 电子 房地产 社会服务 建筑装饰 非银金融 农林牧渔 建筑材料 国防军工 基础化工 交通运输

计算机 公用事业 家用电器 家用电器 交通运输 传媒 家用电器 有色金属 美容护理 计算机 美容护理 钢铁 美容护理

涨幅排名

前五大行

业
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度决定企业的超额利润）。2、四个基本点：（1）、行业经过长时间大幅度下跌；（2）、

估值达到历史底部；（3）、市场关注度低；（4）、基本面正在发生积极变化，原理就是
将超额汇报建立在基本面的低风险以及完整生命周期的低估值上。 

 

图9.安信策略-产业赛道研究三率体系 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图10.新能源车行情复盘梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图11.2022年 11月至今 AI数字经济 TMT行情表现及安信策略团队主要观点 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图12.磷化工板块上涨前筑底时期复盘 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

从 2010 以来市场主线来看，主线基本在一季度确立，其中除 2018 年外，主线代表个股均
取得较高的正收益，在过去 10 年来看一季度明显占优行业全年占优的概率超过 80%。 
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图13.2010年以来一年三倍股主线梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

图14.大盘波动对股价影响的节奏 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

 

 

年份 宏观环境 全年主线
当年主线出

现时间
持续时间 代表个股 代表个股涨幅

莱宝高科 343.81%

成飞集成 477.19%

酒鬼酒 66.67%

山西汾酒 65.93%

阳光城 124.35%

华夏幸福 131.39%

中青宝 783.43%

掌趣科技 572.96%

中国交建 426.53%

光大证券 355.93%

同有科技 616.89%

银之杰 613.99%

方大特钢 94.01%

海螺水泥 63.75%

五粮液 171.61%

格力电器 134.64%

招商银行 -9.11%

中国银行 -6.39%

韦尔股份 419.19%

圣邦股份 372.50%

英科医疗 1162.31%

舍得酒业 314.51%

天齐锂业 306.47%

西藏矿业 448.94%

中国神华 80.60%

陕西煤业 120.71%

非银金融、建筑装饰 2014.10-2015.4

2022 疫情再度袭来，经济全面转弱 煤炭 一季度 2022.2-2022.11

2021 货币政策持续宽松，全球经济复苏 新能源 一季度 2021.3-2021.11

2020
新冠疫情冲击全球金融市场，财政刺激与货

币宽松政策密集出台
白酒、新能源、医药 一季度 2020.2-2021.8

2019
经济小幅回落，全球流动性宽松，中美贸易

摩擦一波三折
电子与蓝筹白马股 一季度 2019.3-2020.2

2018 中美贸易摩擦持续，宏观经济全面下滑 银行 一季度 2018.1-2018.12

2017
经济增速小幅回升，去杠杆与三大攻坚战持

续推进
食品饮料、家用电器 一季度 2017.1-2017.11

2015.1-2015.6

2016 供给侧改革后，经济增速小幅回升 食品饮料、建筑材料 一季度 2016.2-2016.12

2014
经济增速下滑，定向降准+意外降息开启货币

宽松周期
四季度

2015
年初货币政策持续宽松，杠杆资金入市构筑

牛市，清理场内外配资引发“股灾”
TMT板块 一季度

2013
经济弱复苏，地产调控加大，两次钱荒冲击

金融市场
TMT板块 一季度 2013.1-2013.10

2012
经济增速迅速下滑，刺激政策大规模出台，

两次降准、两次降息
地产链、大金融 一季度 2012.1-2012.12

2011
前期货币投放导致流动性过剩，通胀居高不

下，央行持续收紧货币政策
银行、食品饮料 一季度 2011.1-2011.11

2010
抑制经济过热，六次提准，两次加息，严控

信贷和房地产投机
电子、机械设备 三季度 2010.7-2010.11
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3.认可投资策略的轮回本质上是一种迭代进化：当投资理念与市场

风格特别匹配的时候，获得短期超额收益的概率会大幅上升 
 

从市场环境来看，景气投资与产业主题投资占优年份一年三倍股通常较多，平均每年出现

65 只，核心资产投资占优年份一年三倍股通常较少，平均每年出现 34 只，此外小盘+成长

风格（2013 年与 2015 年 TMT，2021 年新能源）与大盘+成长风格（2019 年消费电子）孕育
一年三倍股个数较多。 

从一年三倍股的主线与市场主线的关系来看，二者重合度较高的年份，一年三倍股多数来

自于主线题材（通常大于 60%），如 2013 年（TMT 板块）、2014 年（一带一路、大金融）、
2015 年（互联网+）、2019 年（消费电子）、2021 年（新能源）。 

 

图15.2010年以来一年三倍股与市场主线梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

年份
一年三倍

股个数

当年一年三

倍股来自主

线的占比

一年三倍股

主线
市场主线

一年三倍股

主线与市场

主线重合度

大小盘风格
价值/成长

风格
占优投资策略

2010 11 33.33% 消费电子
电子、机械设备、

医药、食品饮料
重合度低 小盘 成长 景气投资

2013 22 68.18% 游戏影视 TMT板块 重合度高 小盘 成长 产业主题投资

2014 30 60.01%
一带一路、

大金融
金融、建筑 重合度高 大盘 价值 产业主题投资

2015 228 38.59% 互联网+ TMT板块 重合度高 小盘 成长 产业主题投资

2016 19 36.84% 股权转让
食品饮料、家用电

器
重合度低 大盘 价值 核心资产投资

2017 10 40.00% 涨价概念
食品饮料、家用电

器
重合度低 大盘 价值 核心资产投资

2019 31 64.52%
科技自主可

控
电子与蓝筹白马股 重合度高 大盘 成长 产业主题投资

2020 73 17.31% 医药
白酒、新能源、医

药
重合度低 大盘 成长 核心资产投资

2021 110 59.18% 新能源 新能源 重合度高 小盘 成长 景气投资

2022 24 27.27% 基建
煤炭、新能源、疫

后复苏
重合度低 大盘 价值 产业主题投资
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图16.2010年至今 A股市场投资理念快速轮动 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

对于景气投资占优年份，产业趋势型与价格驱动型一年三倍股占比较多，分别为 41.82%与

24.55%，如 2021 年以新能源为代表的景气投资贯穿全年，产业趋势型一年三倍股如大金重

工（风电）、百川股份（储能）、晶澳科技（光伏组件）等，价格驱动型一年三倍股如西
藏矿业（锂矿）、中国稀土（稀土）、联创股份（PVDF）等，其鲜明特征是业绩大幅提升。 

 

图17.景气投资占优年份一年三倍股类型占比 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图18.景气投资占优年份一年三倍股梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

对于产业主题投资占优年份，技术驱动型与政策驱动型一年三倍股占比较大，分别为 42.69%

与 28.36%，如 2013 年以 TMT 板块为代表的产业主题投资占优，诞生了技术驱动型一年三倍

股如拓维信息（手机游戏）、华谊兄弟（影视传媒）等，2014 年以一带一路为代表的产业

主题投资占优，诞生了如中国交建、中国中铁等，2019 年以国产替代为代表的产业主题投
资占优，诞生了圣邦股份、韦尔股份、北京君正等一年三倍股 

 

图19.产业主题投资占优年份一年三倍股类型占比 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

证券代码 证券简称 年报净利润增速 上涨时间 股价涨幅 细分类型 细分概念

002487.SZ 大金重工 24.17% 2021.7-2021.11 604.04% 产业趋势型 风力发电

000762.SZ 西藏矿业 428.74% 2021.4-2021.9 504.95% 价格驱动型 锂矿

002192.SZ 融捷股份 322.18% 2021.4-2021.9 387.01% 价格驱动型 锂矿

002455.SZ 百川股份 250.66% 2021.4-2021.8 366.18% 产业趋势型 储能

000831.SZ 中国稀土 -27.88% 2021.1-2021.8 316.39% 价格驱动型 稀土

000683.SZ 远兴能源 4397.79% 2021.2-2021.9 499.50% 价格驱动型 纯碱

600096.SH 云天化 965.71% 2021.4-2021.9 496.70% 价格驱动型 磷化工

600773.SH 西藏城投 4.63% 2021.2-2021.9 310.01% 价格驱动型 锂矿

002326.SZ 永太科技 327.59% 2021.4-2021.10 767.83% 价格驱动型 六氟磷酸锂

600111.SH 北方稀土 469.06% 2021.1-2021.9 397.74% 价格驱动型 稀土

603260.SH 合盛硅业 482.77% 2021.1-2021.9 644.91% 价格驱动型 硅料

600141.SH 兴发集团 685.53% 2021.1-2021.9 395.78% 价格驱动型 氟化工

000408.SZ 藏格矿业 523.60% 2021.1-2021.12 397.89% 价格驱动型 锂矿

300769.SZ 德方纳米 2406.99% 2021.4-2021.11 474.29% 产业趋势型 正极材料

002459.SZ 晶澳科技 34.86% 2021.5-2021.11 308.21% 产业趋势型 光伏组件

000301.SZ 东方盛虹 505.70% 2021.1-2021.9 322.49% 产业趋势型 POE胶膜

002466.SZ 天齐锂业 329.74% 2021.4-2021.8 306.47% 价格驱动型 锂矿

300343.SZ 联创股份 449.48% 2021.5-2021.9 860.71% 价格驱动型 PVDF

000422.SZ 湖北宜化 871.26% 2021.2-2021.10 1064.66% 价格驱动型 磷化工

002141.SZ 贤丰控股 106.24% 2021.2-2021.11 306.44% 产业趋势型 锂矿

002106.SZ 莱宝高科 12.19% 2010.2-2010.12 333.91% 产业趋势型 触摸屏

002190.SZ 成飞集成 -31.45% 2010.5-2010.9 406.79% 产业趋势型 电子
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图20.产业主题投资占优年份一年三倍股梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

对于核心资产投资占优年份，各种类型一年三倍股分布较为均衡，困境反转型占比 24.75%

（代表个股：中兴通讯、舍得酒业），价格驱动型占比 21.78%（代表个股：中远海控、方

大炭素），产业趋势型占比 18.81%（代表个股：隆基绿能、比亚迪），技术驱动型占比

13.86%（代表个股：锦浪科技、三六零），政策驱动型占比 20.79%（代表个股廊坊发展、
中国中免）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

证券代码 证券简称 上涨时间 股价涨幅 所属细分类型 细分概念

000721.SZ 西安饮食 2022.10-2022.12 340.53% 政策驱动型 疫后复苏

002528.SZ 英飞拓 2022.4-2023.1 314.10% 政策驱动型 数字经济

000736.SZ 中交地产 2022.1-2022.5 365.18% 政策驱动型 基建地产

600056.SH 中国医药 2022.2-2022.3 327.31% 技术驱动型 抗疫概念

002761.SZ 浙江建投 2022.1-2022.5 433.59% 政策驱动型 基建地产

000756.SZ 新华制药 2022.4-2022.5 358.43% 技术驱动型 抗疫概念

002351.SZ 漫步者 2019.2-2019.7 567.49% 技术驱动型 TWS耳机

300598.SZ 诚迈科技 2019.2-2019.12 551.82% 技术驱动型 国产软件

603000.SH 人民网 2019.1-2019.4 416.42% 技术驱动型 5G

601519.SH 大智慧 2019.1-2019.3 299.38% 技术驱动型 5G

300661.SZ 圣邦股份 2019.5-2020.2 367.10% 政策驱动型 国产替代

603501.SH 韦尔股份 2019.1-2020.2 542.48% 政策驱动型 国产替代

300223.SZ 北京君正 2019.5-2020.2 383.19% 政策驱动型 国产替代

300302.SZ 同有科技 2015.1-2015.12 596.20% 技术驱动型 互联网+

300299.SZ 富春股份 2015.1-2015.11 514.86% 技术驱动型 互联网+

603636.SH 南威软件 2015.1-2015.12 471.93% 技术驱动型 互联网+

300033.SZ 同花顺 2015.1-2015.6 396.61% 技术驱动型 互联网+

601800.SH 中国交建 2014.3-2015.4 525.33% 政策驱动型 一带一路

601390.SH 中国中铁 2014.3-2015.5 772.99% 政策驱动型 一带一路

601186.SH 中国铁建 2014.3-2015.5 440.64% 政策驱动型 一带一路

300017.SZ 网宿科技 2013.1-2014.2 586.62% 技术驱动型 互联网

300027.SZ 华谊兄弟 2013.1-2013.10 467.77% 技术驱动型 影视传媒

002261.SZ 拓维信息 2012.12-2013.10 334.55% 技术驱动型 手机游戏

600640.SH 国脉文化 2012.12-2013.10 336.51% 技术驱动型 手机游戏
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图21.核心资产投资占优年份一年三倍股类型占比 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图22.核心资产投资占优年份一年三倍股梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

证券代码 证券简称 上涨时间 股价涨幅 所属细分类型 细分概念

300677.SZ 英科医疗 2020.1-2021.1 2412.88% 产业趋势型 医疗器械

002612.SZ 朗姿股份 2020.5-2021.5 891.55% 产业趋势型 医美概念

600859.SH 王府井 2020.4-2020.7 497.33% 政策驱动型 免税概念

002594.SZ 比亚迪 2020.1-2021.2 444.31% 产业趋势型 新能源车

601012.SH 隆基绿能 2020.3-2021.1 382.50% 产业趋势型 光伏

601888.SH 中国中免 2020.4-2021.2 397.09% 政策驱动型 免税概念

002709.SZ 天赐材料 2020.4-2021.1 504.08% 价格驱动型 电解液

603223.SH 恒通股份 2020.2-2020.11 324.40% 价格驱动型 LNG

601919.SH 中远海控 2020.5-2021.1 393.38% 价格驱动型 海运

601633.SH 长城汽车 2020.7-2021.1 381.00% 产业趋势型 新能源车

600702.SH 舍得酒业 2020.3-2021.1 314.92% 困境反转型 白酒

600516.SH 方大炭素 2017.4-2017.9 307.98% 价格驱动型 石墨电极

002460.SZ 赣锋锂业 2017.2-2017.9 288.24% 价格驱动型 锂矿

600679.SH 上海凤凰 2016.1-2016.11 332.34% 政策驱动型 国企改革

600149.SH 廊坊发展 2016.1-2016.8 293.52% 政策驱动型 京津冀一体化
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4.一年三倍股的投资规律：基于 A 股历史一年三（两）倍股的统计

研究 
 

只有 15%的一年三倍股的利润实现翻三倍，拔估值是核心驱动力，60%以上的一年三倍股起

涨的市值低于 50 亿，80%以上市值低于 100 亿。小市值是三倍股诞生的重要条件，一年三

倍股的形成往往基于业绩改善预期。对于一年三倍股上涨前市值统计，可以发现市值分布

在 10-50 亿元之间最为密集，市值为 10-50 亿公司占比为 63%，全体一年三倍股上涨前市值

中位数为 38 亿元。从业绩方面来看，超过 75%的一年三倍股当年业绩较上一年均有所提升，

但业绩增长大于 300%的公司占比不足 15%，说明一年三倍股的上涨多数仍为估值提升，而
非业绩兑现。 

 

图23.一年三倍股上涨前市值多集中在 10-50亿之间 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图24.75%的一年三倍股上涨当年均有业绩改善，但业绩增速高于 300%的股票占比不足
15% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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只有 15%的一年两倍股的利润实现翻两倍，拔估值是核心驱动力，60%以上的一年两倍股起

涨的市值低于 50 亿，80%以上市值低于 100 亿。小市值是两倍股诞生的重要条件，一年两

倍股的形成往往基于业绩改善预期。对于一年两倍股上涨前市值统计，可以发现市值分布

在 10-50 亿元之间最为密集，市值为 10-50 亿公司占比为 63%，全体一年两倍股上涨前市值

中位数为 35 亿元。从业绩方面来看，将近 75%的一年两倍股当年业绩较上一年均有所提升，

但业绩增长大于 200%的公司占比不足 15%，说明一年两倍股的上涨多数仍为估值提升，而
非业绩兑现。 

 

图25.一年两倍股上涨前市值多集中在 10-50亿之间 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图26.将近 75%的一年三倍股上涨当年均有业绩改善，但业绩增速高于 200%的股票占比不

足 15% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

高景气产业和科技成长领域是一年三倍股集中营，“浪劲”很重要，要避开没有 BETA 的行业

板块。从行业角度来看，多数一年三倍股来自于科技成长和产业趋势板块，其中计算机
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（78 只）、电力设备（51 只）、机械设备（44 只）一年三倍股数量较多，而传统行业如银

行（0 只）、美容护理（1 只）、综合（2 只）一年三倍股数量较少。从历年一年三倍股所
属前五大行业分布来看，电力设备、机械设备、计算机、电子、传媒板块上榜次数较多。 

 

图27.一年三倍股行业分布 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图28.2010年至今历年一年三倍股前五大行业 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

从行业角度来看，多数一年两倍股来自于科技成长和产业趋势板块，其中电力设备（195

只）、计算机（187 只）、机械设备（180 只）一年两倍股数量较多，而传统行业如银行

（0 只）、美容护理（8 只）、钢铁（18 只）一年两倍股数量较少。从历年一年两倍股所属
前五大行业分布来看，电力设备、机械设备、计算机、电子、传媒板块上榜次数较多。 

 

 

 

 

 

 

 

 

年份

第一大行业 机械设备 4 基础化工 17 电力设备 12 电子 9 电力设备 3

第二大行业 电子 3 电力设备 15 食品饮料 11 计算机 9 建筑材料 2

第三大行业 医药生物 3 机械设备 11 医药生物 9 机械设备 4 交通运输 1

第四大行业 汽车 3 有色金属 9 汽车 6 医药生物 2 食品饮料 1

第五大行业 电力设备 2 汽车 6 国防军工 5 传媒 2 商贸零售 1

年份

第一大行业 计算机 48 计算机 5 计算机 6 有色金属 6

第二大行业 机械设备 18 非银金融 4 传媒 6 电力设备 1

第三大行业 电子 17 建筑装饰 3 医药生物 2 汽车 1

第四大行业 医药生物 16 传媒 3 电子 1 机械设备 1

第五大行业 传媒 16 国防军工 3 通信 1 石油石化 1

2022年 2021年 2020年 2019年

2015年 2014年 2013年 2010年

2016年
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图29.一年两倍股行业分布 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图30.2010年至今历年一年两倍股前五大行业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

超额因子视角：估值、基金持仓、市值是最重要负向因子，业绩增速和动量是最重要正向

因子。我们利用超额因子的研究方法，对近十年 500 只一年三倍股进行超额因子测算，需

要承认的是由于一年三倍股的公司质量和特点差异较大，且上涨过程中与基本面的关联不

强，多数超额因子的有效性偏低。但是我们依然找到了超额收益显著的正向因子和负向因
子。 

正向因子主要包括业绩增速因子（净利润增速和营收增速）以及动量因子（前一月涨跌

幅），负向因子则体现出三个特征：低估值（在一年三倍股群体中相对低）、小市值（低
于 50 亿）、机构持股较少。这三个特征均有助于提高一年三倍股的超额收益。 

 

 

 

 

 

 

年份

第一大行

业
电力设备 24 基础化工 60 机械设备 36 电子 26 汽车 3 机械设备 2 基础化工 10

第二大行

业
汽车 21 电力设备 50 医药生物 35 医药生物 17 房地产 1 有色金属 2 汽车 4

第三大行

业
机械设备 15 机械设备 34 电力设备 35 计算机 14 基础化工 1 基础化工 2 机械设备 3

第四大行

业
医药生物 12 电子 29 基础化工 28 农林牧渔 12 轻工制造 1 电子 1 有色金属 3

第五大行

业
基础化工 10 有色金属 19 电子 23 机械设备 11 综合 1 汽车 1 食品饮料 3

年份

第一大行

业
计算机 89 机械设备 27 电子 11 电子 2 医药生物 1 有色金属 13

第二大行

业
机械设备 75 计算机 25 医药生物 7 医药生物 2 房地产 1 机械设备 11

第三大行

业
基础化工 68 非银金融 15 机械设备 6 房地产 2 基础化工 1 电子 6

第四大行

业
电力设备 53 电子 13 房地产 5 机械设备 1 食品饮料 1 医药生物 6

第五大行

业
电子 47 汽车 12 商贸零售 5 食品饮料 1 轻工制造 1 基础化工 5

2016年

2015年 2014年 2013年 2012年 2011年 2010年

2022年 2021年 2020年 2019年 2018年 2017年
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图31.一年三倍股超额因子一览 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

超额因子视角：起始市盈率控制在 40 倍以下可以大幅提高收益率上限。从超额因子的角度

来看，一年三倍股中低 PE（TTM）对应最终涨幅较高，将所有一年三倍股以上涨前 PE（TTM）

由高到低分为 5 组，可以发现随着 PE 降低，其股价最终涨幅升高，当 PE 小于 40 倍（第三、

第四、第五组），股价最终平均涨幅为 392%、393%和 405%，显著高于前两组平均最终涨幅
（375%）。 

 

图32.一年三倍股中低 PE组别涨幅较高 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图33.一年三倍股涨幅与上涨前 PE(TTM) 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

超额因子视角：一年三倍股当年净利润增速大于 200%的高增速标的涨幅明显较高。从超额

因子的角度来看，一年三倍股中净利润增速高的股票对应的平均涨幅较高，将所有一年三

倍股以上涨当年净利润增速由高到低分为 5 组，可以发现净利润增速大于 200%（第一组）

相比于其他组别有明显超额收益，其平均最终涨幅为 434.11%，显著高于其余四组平均涨幅
（377.35%）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

证券代码 证券简称 股价涨幅
上涨前

PE(TTM)

上涨后

PE(TTM)

002487.SZ 大金重工 633.70% 10.21 46.92

300274.SZ 阳光电源 1481.42% 16.29 70.99

002866.SZ 传艺科技 496.12% 16.41 121.84

601766.SH 中国中车 579.08% 17.29 91.88

600702.SH 舍得酒业 811.29% 19.67 56.81

600211.SH 西藏药业 534.93% 24.94 103.27

002459.SZ 晶澳科技 327.57% 30.17 106.44

003022.SZ 联泓新科 545.40% 31.02 107.17

603260.SH 合盛硅业 453.35% 32.25 79.43

600141.SH 兴发集团 380.95% 34.60 36.13

002245.SZ 蔚蓝锂芯 368.53% 40.74 71.22

002351.SZ 漫步者 356.99% 42.78 205.36

002594.SZ 比亚迪 355.04% 45.27 150.43

603501.SH 韦尔股份 377.57% 47.29 5026.79

300661.SZ 圣邦股份 367.81% 49.40 197.88

002581.SZ 未名医药 338.53% 53.56 234.88

300390.SZ 天华新能 370.74% 57.63 57.95

300347.SZ 泰格医药 285.96% 58.25 179.85

300318.SZ 博晖创新 303.05% 65.23 398.94

300288.SZ 朗玛信息 354.86% 70.32 578.38
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图34.一年三倍股中业绩增速高组别最终涨幅较高(%) 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图35.一年三倍股最终涨幅与当年净利润同比增速 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

证券代码 证券简称 股价涨幅 当年净利润同比

000683.SZ 远兴能源 698.16% 4397.79%

300677.SZ 英科医疗 1437.70% 3829.22%

002176.SZ 江特电机 719.30% 2771.27%

300598.SZ 诚迈科技 647.75% 1045.39%

000422.SZ 湖北宜化 1069.86% 871.26%

000408.SZ 藏格矿业 440.90% 523.60%

000762.SZ 西藏矿业 506.52% 428.74%

603501.SH 韦尔股份 474.42% 415.40%

002838.SZ 道恩股份 396.73% 389.10%

002514.SZ 宝馨科技 375.22% 94.42%

600055.SH 万东医疗 341.85% 68.05%

300751.SZ 迈为股份 355.52% 58.64%

600809.SH 山西汾酒 357.93% 47.25%

002459.SZ 晶澳科技 327.57% 34.86%

300379.SZ 东方通 314.90% 15.65%

002317.SZ 众生药业 303.46% 14.81%

600549.SH 厦门钨业 311.86% 10.66%

002231.SZ 奥维通信 334.59% 2.64%

688198.SH 佰仁医疗 232.74% -8.33%

300631.SZ 久吾高科 303.32% -16.51%
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从超额因子的角度来看，一年三倍股中上涨前一个月涨幅较高与跌幅较大的股票最终涨幅

较高，上涨前一个月涨幅大于-1%的股票最终平均涨幅为 427.74%，显著高于其他组别，其

股票上涨呈“L”型，即股票在底部经历长时间低位震荡（两年以上），随后开启上涨，代

表股票如永太科技（震荡区间 2018.5-2021.4）、中国中车（震荡区间 2011.12-2014.11）、

英科医疗（震荡区间 2017.8-2020.1）；上涨前一个月跌幅大于 20%的股票最终平均涨幅为

382.01%，在五组中排名第二，其股票上涨呈“U”型，即股票在上涨前经历一段时间的下

跌震荡调整，随后开启上涨，代表股票如天齐锂业（上涨前跌幅为 57.38%）、舍得酒业

（上涨前跌幅为 34.76%）、联创股份（上涨前跌幅为 29.09%）。 

 

图36.一年三倍股中上涨前一个月涨幅较高与跌幅较大的股票最终涨幅较高(%) 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图37.“L”型一年三倍股：中国中车 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图38.“U”型一年三倍股：天齐锂业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

一年三倍股上涨一般分两大波，期间会经历两个半月左右 30%的回撤，主要集中在 6-9 月，

上半年投资机会好于下半年。从 2010 年到 2022 年的共 542 只一年三倍股在年内的涨幅分

布来看，全年的涨幅中，上半年贡献 56.28%，下半年贡献 43.71%，且高涨幅集中在上半年，

下半年出现大幅回撤的概率更高，因此，一年三倍股的投资机会上半年好于下半年。一年

三倍股的上涨分为两大波，第一波平均持续 3 个月涨两倍，第二波也是 3 个月再涨一倍，

期间会经历 30%左右的回撤。上涨当年与次年净利润增速均为高增速（100%利润增速以上）
回撤最小。 

 

图39.一年三倍股的投资机会上半年好于下半年 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图40.部分一年三倍股行情演绎规律 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

一年三倍股短期内聚集高涨幅，20%的时间决定持有的 80%超额收益，刨除收益率最高的两

周全年累计收益减少 40%。从边际收益来看，持有一年三倍股的时间和收益大致符合“二八

定律”，即 80%的涨幅由 20%的时间贡献，一年三倍股大多会在短期内聚集高涨幅。我们观

察一年三倍股年收益率，从中剔除涨幅最高的一周后，最终持有平均收益下降近四分之一

（下降比例为 22.8%），当我们剔除涨幅最高的三周后，最终收益率下降至原来的不足二分

之一（下降至 53.9%）。整体而言，一年三倍股在持有期间周度的胜率是较高的，周度正收
益的概率为 58.78%，周涨幅超过 10%的概率为 23%。 

 

图41.剔除收益率最高的两周全年累计收益减少 40% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图42.一年三倍股呈现高波动的特征，周涨幅超过 10%的概率为 23% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

困境反转型的一年三倍股关键在于反转时间和空间的判断。领先业绩拐点一个季度去定价，
确保困境反转之后业绩确定性持续回升能够有 4个季度以上。 

产业趋势型的一年三倍股关键之一在于把握盈利节奏，产业趋势型的一年三倍股关键之在
于把握交易节奏，产业趋势型的一年三倍股关键在于盈利节奏和持股节奏。 

价格驱动型的一年三倍股买点看价格的二阶导，卖点看价格的一阶导，价格涨幅最低涨 3
倍才能涨出一年三倍股。 

政策驱动型的一年三倍股核心关注政策的级别与政策密集度。政策驱动型的一年三倍股核

心关注政策的级别，重要会议前一月是加仓时点，五浪一定要有业绩，没业绩那么三浪结
束是卖点。 

政策驱动型一年三倍股三波上涨分别对应政策的预期、推出和落地三个阶段。技术驱动型
一年三倍股关键在于把握技术商业化落地 0-1 的进程，往往对应的科技成长产业主题投资。 

 

图43.困境反转型投资预判业绩拐点 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图44.困境反转型一年三倍股梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图45.困境反转型的一年三倍股关键在于反转时间和空间的判断 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

板块 证券简称 最大涨幅 上涨启动时间 业绩拐点
盈利底部

净利润
业绩顶部

上涨领先业绩

拐点

业绩持续改善

时间

养殖

通信

酒店

化工

石油

牧原股份 615.79% 2018年12月 2019Q1 -5.41亿 2021Q1

傲农生物 274.87% 2021年8月 2021Q4 -10.17亿 2022Q3

中兴通讯 355.45% 2018年7月 2018Q3 -54.1亿 2019Q4

君亭酒店 375.05% 2021年11月 2021Q4 0.02亿 2022Q4

万华化学 303.92% 2016年3月 2016Q2 4.43亿 2017Q4

荣盛石化 325.55% 2014年6月 2014Q1 -3.47亿 2016Q3

一个季度 五个季度

一个季度 四个季度

一个季度 五个季度

一个季度 四个季度

一个季度 六个季度

一个季度 六个季度
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图46.产业趋势型公司销售量和利润增长节奏  图47.产业趋势型公司在在各个阶段的股价变动节奏 

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图48.产业趋势型一年三倍股梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图49.产业趋势型一年三倍股投资机会不同阶段走势特征 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图50.产业趋势型的一年三倍股关键在于盈利节奏和持股节奏 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

价格驱动型的一年三倍股买点看价格的二阶导，卖点看价格的一阶导，价格涨幅最低涨 3

倍才能涨出一年三倍股。对于价格驱动型一年三倍股，资产价格涨幅大于股价涨幅，资产

价格至少涨三倍股价才可能涨三倍，资产价格涨幅是股价涨幅的 1.5 到 2 倍，其上涨过程

平均所需 137 个交易日，低于所有一年三倍股的上涨所需 156 个交易日，上涨多为单波上

涨，价格驱动型一年三倍股买点看资产价格的二阶导，即资产价格涨速最快时买入，卖点
看资产价格的一阶导，当资产价格高位滞涨须及时撤退。 
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图51.价格驱动型一年三倍股及其对应资产梳理 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图52.价格驱动型一年三倍股方大炭素复盘 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图53.价格驱动型一年三倍股远兴能源复盘 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

对于政策驱动型一年三倍股，核心关注点是政策级别，如中央经济工作会议将“一带一路”

列为国家三大战略之一，之后写进政府工作报告与“十四五”规划，其诞生多支一年三倍

股，如中国交建（涨幅 445.07%）、北方国际（涨幅 399.10%），而中央政治局集体学习时

将区块链作为核心技术创新突破口，加快推动区块链技术和产业创新发展，但后续该政策
未被写进政府工作报告或“十四五”规划，该政策未能产生一年三倍股。 

 

图54.政策驱动型一年三倍股涨幅与政策级别相关性较强 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图55.政策驱动型一年三倍的三波上涨与政策从预期到推出到落地的三阶段分别对应 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

对于政策驱动型一年三倍股，随着政策逐步落地行情多为三波上涨，三浪结束后市场对于

政策反应钝化。政策驱动型一年三倍股的三波上涨，对应着政策从预期到推出到落实的过

程，重要会议前一个月是加仓时点，如果具体政策落实后仍没有明确的业绩落地空间，此
时为卖出时点。 

 

图56.政策驱动型一年三倍股三波上涨分别对应政策的预期、推出和落地三个阶段 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图57.政策驱动型一年三倍股中国交建复盘 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图58.2022年新兴技术成熟度曲线 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图59.技术驱动型公司股价波动与技术成熟度、利润水平的关系示意图 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

技术驱动型一年三倍股中，技术异变点处于股价上涨中段，在技术异变点出现后股价会加

速冲顶。对于技术驱动型一年三倍股，其爆发往往在技术异变点之后，如 2021 年 TOPcon

电池转换效率取得突破后，带动如爱旭股份、钧达股份等 TOPCon 电池技术概念股持续上涨，

技术异变点后涨幅分别为 94.32%和 269.94%，2023 年 ChatGPT3.5 和 4.0 的相继发布引发全

球股票市场的人工智能产业链行情，光模块与 AI 芯片需求激增，中际旭创和寒武纪随后迎
来大幅上涨，技术异变点后涨幅分别为 421.93%和 159.82%。 

 

图60.技术驱动型一年三倍股的技术异变点 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图61.技术驱动型一年三倍股中际旭创复盘 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

5.一年三倍股如何筛选：基于投资决策全流程的一年三倍择股模型 

 

对于一年三倍股的选股决策，首先确定当前占优的投资理念，若为核心资产投资（高增长

细分在 30%到 50%之间）则当年一年三倍股往往较少，若为景气投资（高增长细分>50%）则
关注高增长板块，若为产业主题投资（高增长细分<30%）则关注高科技板块； 

 

其次是选择一年三倍股主线板块，需满足四个基本点：1.板块经历长时间大幅度下跌，2.

估值处于历史底部（近五年 20%分位数）3.行业关注度低，换手率为近五年 20%分位数，4.
基本面正在发生积极变化； 

 

最后是板块内个股的选择，选择股票市值在 50 亿以下、PE<40 倍的股票，且股价长期震荡

（两年以上）或近半年下跌 20%，若进行产业趋势型投资则关注净利润增速>100%的个股，

若进行价格驱动型投资则需要资产价格涨幅(预期)>300%，若进行政策驱动型投资则加仓时

点在重要会议前一个月，若进行技术驱动型投资则需要把握技术异变点的出现，即商业化

落地实现的时间点。 
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图62.一年三倍股的决策思路与选股流程 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

根据一年三倍股择股模型，2010 年来年平均收益率为 63.76%。2010 年来选出一年三倍股的

概率平均为 9.61%，选出一年两倍股的概率为 27.13%，其中选中一年三倍股概率最高的年

份为 2016 年，概率为 14.29%，由于 2012、2018 年一年三倍股家数较少（2012 年为 3 只、

2018 年为 2 只）选股模型未能选出当年一年三倍股。2010 年来涨幅排名前五的股票中出现
一年三倍股的概率为 70%。 

 

图63.一年三倍股选股策略回测累计净值（对数坐标）  图64.一年三倍股选股策略回测累计净值 

 

 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图65.一年三倍股择股模型：2010年来年平均收益率为 63.76% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图66.一年三倍股择股模型选中一年两倍股概率为 27.13%  图67.一年三倍股择股模型选中一年三倍股概率为 9.61% 

 

 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图68.一年三倍股择股模型：2010年来涨幅排名前五的股票中出现一年三倍股的概率为 70% 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图69.一年三倍股从逻辑起点上更多基于胜率思维，买它一定挣钱是最重要的 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

从投资思维上可以是强者思维，也就是笃信自己的判断；也可以是弱者思维，也就是寻找
阻力最小的方向，做大概率正确的事情。 

捕获的方法可以基于前期跟踪准备的跟风投资和追逐热点，可以去谈经济规律、行业格局、

供需关系和商业模式，但是最可怕的是将希望寄托于像央行放水这类宏观政策和“大牛市”
预期，本质上这种思考模式是有问题的。 

 

多数人对未来的预测与当下大同小异，在当今面临巨大不确定性的阶段，未来与当下通常

会大相径庭，而最大的风险不是不确定本身，是延续过往的投资逻辑，是投资偏见、既定
利益和过度自信所带来的天然对抗心态，是给予人安全感的低能级逻辑闭环。 

 

市场是不断变化的，没有一种投资策略百试百灵，永远躺赢，不能认为某种观点始终正确，

认可投资策略的轮回本质上是一种迭代进化的表现，多数人是在当投资理念与市场风格特

别匹配的时候，获得短期超额收益的概率会大幅上升。 

 

图70.一年三倍股的三种心态：追逐热点、基本面、赌徒心态，赌徒心态是不可取的 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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附录：A股近 10年各类型一年三倍股的股价复盘 
 

图71.一年三倍股复盘——困境反转型：舍得酒业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图72.一年三倍股复盘——困境反转型：伊利股份 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图73.一年三倍股复盘——困境反转型：中兴通讯 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图74.一年三倍股复盘——政策驱动型：冰川网络 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图75.一年三倍股复盘——政策驱动型：英飞拓 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图76.一年三倍股复盘——政策驱动型：以岭药业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图77.一年三倍股复盘——价格驱动型：合盛硅业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图78.一年三倍股复盘——价格驱动型：天齐锂业 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图79.一年三倍股复盘——价格驱动型：湖北宜化 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

图80.一年三倍股复盘——产业趋势型：漫步者 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图81.一年三倍股复盘——产业趋势型：天赐材料 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

图82.一年三倍股复盘——产业趋势型：韦尔股份 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图83.一年三倍股复盘——技术驱动型：网宿科技 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 

 

图84.一年三倍股复盘——技术驱动型：露笑科技 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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图85.一年三倍股复盘——技术驱动型：寒武纪 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 
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