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E5_90_B4_E5_9F_BA_E9_c33_486760.htm 截至3月4日的数据显

示，今年以来，大盘累计下跌近20%，仅4只基金取得正收益

，其中东吴旗下东吴双动力基金以5.06%的增长率名列第一。

日前，东吴基金投资副总监、拟任东吴行业轮动基金经理庞

良永在接受记者采访时表示：“当前位置战略性建仓机会已

经出现。如果相信中国经济持续向上的趋势没有改变，后市

就不用悲观。在充分回调后，3月份将会是一个战略性建仓的

机会。” 庞良永对中国经济的前景依然充满信心，并坚信本

轮牛市尚未终结。他认为，至少在目前看来，中国经济仍在

高速增长，人民币升值预期强烈。从历史经验来看，在高通

胀的背景下，证券市场的走势通常呈现向上的趋势，因此，

中国股市的牛市并不会因为这一次调整而结束，2008年将成

为这轮牛市的整固年。不过，庞良永认为，就短线而言，指

数尚不具备大幅向上的条件，这意味着普通投资者需要更多

的投资技巧才能获得收益。 行业轮动，动出机会 庞良永认为

，“行业轮动”投资策略在2008年震荡市中将发挥独特的作

用。 “2003年之前，A股的投资收益往往表现出普涨或者普

跌现象。但此后，行业轮动现象逐渐增强。”庞良永说

，2003年以后，表现最好行业的投资收益与表现最差行业的

投资收益之差往往达到40%以上。他举例说，2006年表现最好

的食品行业收益率为230.97%，表现最差的电力行业收益

率45.45%，两者相差185.53%；2007年煤炭行业年收益

率340.68%，而最差的元器件行业为117.05%，两者相差



达223.63%。 既然在每一市场周期中都有收益率高于和低于大

盘的行业，那么只要判断出下一周期中表现优于大盘的行业

进行投资，就可以获得超额收益。 庞良永表示，在投资策略

上，东吴行业轮动基金将按照投资模型的预测、采用行业轮

动策略，简而言之，即阶段性增大预期收益率较高的行业投

资比例，减少预期收益率较低的行业投资比例，同时结合自

下而上精选个股的策略。在此基础上，东吴基金自行开发了

企业估值优势识别模型，以估值和成长性两大标准对个股进

行筛选。庞良永表示，行业轮动策略相关模型的模拟结果相

当不俗，自2004年至2007年，模拟股票组合年度累计收益率

比同期沪深300指数基准高101.90个百分点。 精选五类行业 庞

良永透露，他目前最青睐的五类行业：首先是那些存在较大

国际价差的行业。他认为，在中国市场开放程度不断加大的

情况下，国内外产品价格差距较大的行业将会逐步实现价格

接轨，投资这些行业由此不仅可以提供较大的安全边际，而

且还有较高的获利预期。这些行业主要包括水泥、钢铁、化

肥、农药和农产品等。 庞良永看好的第二类行业是房地产业

。他指出，在高通货膨胀的强烈预期和人民币快速升值的背

景下，房地产仍将成为人们避险的主要投资工具，近期部分

地区房价的回调不过是在长期上涨过程中正常的调整而已。

“在通胀和升值没有出现拐点的情况下，房地产依然会成为

资金关注的焦点。” 第三类行业则是上海本地股。庞良永表

示，上海本地国资改革的步伐加快，这带来了上海本地股的

投资机会。此外，带有浓重商业元素的迪斯尼和世博会概念

也会大力推动本地相关概念股的上扬。 此外，庞良永还看好

与紧缩政策和价格管制拐点预期相关的行业，以及受惠内需



的消费升级行业。他指出，紧缩政策和价格管制只是一时的

手段，要想实现经济发展的目标，理顺价格的形成方式是必

然的趋势，那些被限价的煤、电、油等行业将会迎来系统性

的投资机会。但对于消费升级行业，庞良永认为，该行业在

市场走势偏弱时不仅具有一定的防御性，而且有可能带来超

越市场的收益；但如果市场大幅上扬，该行业的成长性则不

足以实现超越市场的收益。 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


