
聚焦

Target

B5

2011

年

10

月

17

日 星期一

主编

:

金烨 编辑

:

付建利 电话

:0755-83517292

公募私募同唱一首歌：股市不会大涨也不会大跌

证券时报记者 陈楚 刘明

筑底行情仍将继续

上周， 受汇金增持等利好消息刺

激，

A

股沪指上涨

3.06%

， 这是近六

周以来第一次出现上涨。 接下来，

A

股市场到底是继续反弹还是反弹终

止？ 深圳金中和首席执行官曾军向证

券时报记者表示，

A

股市场接下来仍

然是筑底行情， 股指已经跌到比较合

理的位置， 利好和利空因素并存， 但

投资者的情绪仍然过于悲观， 这也将

影响

A

股的反弹力度。

深圳展博投资总经理陈锋认为，

从目前

A

股市场的估值水平来看，

已逐渐呈现出收益大于风险的特征，

但反弹的力度不会很大。

深圳铭远投资董事长王志忠则认

为， 市场近期之内 “不会跌很多， 也

不会涨很多”， 中国经济面临一个放

缓的过程， 海外市场目前也看不到过

多向好的方向发展的迹象， 但由于权

重股跌得已经到了足够便宜的位置，

决定了股市也不会跌到哪里去。

深圳市挺浩投资管理有限公司

总经理康浩平表示， 目前

A

股市场

已经足够便宜， 市场已经找到了低

点， 再往下跌的可能性不大， 未来

市场向上概率较大， 汇金增持银行

股是个积极信号。 通胀也将出现回

落， 市场已经开始预期存款准备金

率下调。

新华基金公司副总经理兼投资总

监王卫东告诉证券时报记者， 从估值

上看，

A

股市场大的底部已经形成，

未来市场或将上演震荡反弹行情， 但

反弹的时间与力度还得看货币政策走

向。 王卫东认为， 通胀已经出现回落

迹象，

10

月份将成为通胀的拐点，

货币政策定向宽松值得期待。

王卫东表示， 从已经披露业绩预

告的情况来看， 上市公司三季度业绩

出现回落的情况比此前市场预期的要

平缓得多。 此外温州的借贷危机与欧

债危机都在朝着良性的方向发展， 温

州的危机只会对少数企业产生影响，

不会对中国经济产生全局性的影响，

且政府正在进行化解； 欧债危机也会

得到平稳解决， 从近期欧美股市的反

弹也可看出欧债危机正在往好的方向

发展。

上投摩根基金公司表示， 由于物

价涨幅的回落， 未来我国采取进一步

紧缩政策的可能性降低。

国投瑞银基金表示， 市场已步入

大幅下跌后的相对平稳期， 短期市场

有望区间震荡， 但反弹空间不宜看得

过高， 需要继续关注

10

月份政策方

面的进一步信号。

暴跌中逐步加仓

“市场越跌我们仓位会越重， 我们不

会在股指处于某个点位上时陡然把仓位

加大， 而是在下跌市中逐渐把仓位提高

上来。” 陈锋表示， 今年以来， 展博投资

旗下产品仓位就比较轻， 在目前

A

股市

场跌至比较合理的位置时， 该公司恰好

可以利用这一机会把手中的现金逐步转

换成股票， 从而收获大概率反弹的行情。

康浩平直言， 最近一段时间的加仓动

作主要发生在上周。 “上周一、 周二、 周

三连续三天都在加仓， 仓位提高了将近两

成， 由原来的五成提高到七成。”

深圳一家资产管理规模在

20

亿以

上的私募旗下一位投资经理也向证券时

报记者表示， 上周市场反弹中他管理的

产品仓位有所提高， 国庆前仓位才四

成， 上周提高到五成左右， 加仓主要在

上周二下午， 当天市场高开低走， 在下

午走低之时， 上述私募投资经理果断进

行了加仓。 不过， 该投资经理表示， 后

续是否加仓还得看反弹能否延续。

不仅是私募， 上周反弹当中公募也

在进行加仓， 德圣基金研究中心仓位测

算显示， 上周偏股型基金仓位出现较为

明显的上升， 其中大基金上周加权平均

仓位为

77.28%

， 较节前最后一周主动

增仓了

1.33

个百分点； 而股票方向基

金上周加权平均仓位为

80.79%

， 较节

前最后一周主动增仓

1.27

个百分点；

偏股混合型基金加权平均仓位为

74.4%

， 相比节前最后一周主动增仓

0.97

个百分点。

深圳某基金公司投资总监表示，

“最近一个月，

A

股市场很有可能迎来

一波反弹行情， 上证指数可能上涨至

2550

点左右， 我管理的基金将会积极

参与， 适当加仓。” 在这位投资总监看

来， 一方面， 近日

9

月份的居民消费价

格指数 （

CPI

） 出台， 和市场预期基本

一致。

10

月份以后， 通胀水平处于下

降趋势基本确定。 另一方面， 近期债市

全面回暖， 债券品种出现齐涨的态势，

这意味着银行间市场紧张的资金环境已

经有所缓解。 深圳一家合资基金公司一

位专户投资经理也告诉证券时报记者，

在这波反弹中会提高仓位博取一些收

益， 不过还得看后市变化， 反弹能否持

续还有待观察。

反弹行情可能分两个阶段

在陈锋看来， 展博投资不会具体把

仓位集中在某个行业或板块， 而是重在

精选个股。 如果

A

股市场年底迎来一

波反弹的吃饭行情的话， 第一阶段可能

是整体性的上涨， 也就是大部分板块和

个股都会迎来一波反弹行情， 这一阶段

的抢反弹， 仓位可能是最重要的。 但在

反弹的第二阶段， 板块和个股的行情就

会产生分化， 受国家政策扶持或者景气

周期来临的行业和板块可能成为领涨的

龙头品种， 而那些真正具有业绩支撑的

优质个股值得重点挖掘。

王志忠认为， 尽管股指今年 “跌跌

不休”， 但很多上市公司业绩还是会逐

年增长。 大的反弹行情一定来自于银行

股的启动， 从目前来看， 所有利空因素

基本上已反映在股价上了， 银行股一旦

反弹， 幅度达到

50%

是很容易的事情。

而对于那些业绩持续向好的股票， 王志

忠建议投资者没有必要过于担心股指的

震荡下调， 耐心持股也许为上策。

深圳另一家私募基金公司的老总告

诉证券时报记者， 如果年末有一波所谓

反弹行情的话， 一定是银行、 地产、 煤

炭等周期性股票领头。 一方面， 这些股

票估值大多低于

10

倍， 部分银行股估值

甚至低至

5

倍左右， 创下了历史最低水

平。 超跌反弹的动能十分强烈， 一旦碰

到某种触发因素， 这些周期性股票会带

领大盘转头向上。 另一方面， 今年以来，

股指不断下挫， 迭创新低， 公募基金、

私募基金、 券商集合理财、 保险资金等各

类机构投资者基本上处于亏损境地， 部分

私募基金和小型公募基金甚至到了 “无米

下炊” 的尴尬处境， 投资者也怨声载道，

赎回的愿望日渐强烈。 同时， 公募基金、

私募基金等机构投资者目前仓位已经处于

较低水平， 手中现金比较充足。 临近年

末， 不排除机构会掀起一波自救行情， 即

所谓的年末吃饭行情。

不过， 这位私募老总也认为， 从中

长期来看， 随着中国经济的结构化转

型， 消费、 医药、 文化传媒、 新兴科技

等产业将成为中国下一个经济周期中的

主导性行业。 如果说万科、 招商银行、

三一重工等股票代表了投资拉动型经济

的特征， 下一个中国经济周期中， 消

费、 生物制药和新兴科技很有可能成为

新的带动力量。 与之相适应， 投资管理

人必须转换思路， 耐心寻找下一个经济

周期中主导性行业的领头公司。
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