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祝 数月来，市场动荡不休，迷雾重重。南方绩优成长基金成

立以来表现优异，基金经理苏彦祝表示，大盘确实存在较大

的不确定性，解决之道是精选优秀企业抵御市场风险。 “大

盘的不确定性主要涉及两个方面。”苏彦祝侃侃而谈，首先

，受次级贷影响，美国经济下滑，全球的经济不确定背景下

，中国经济可能出现的减速以及随之而来的企业盈利低于预

期，但就目前看这种可能性不大。中国经济增长的内在动力

强劲，中国人口红利以及城市化进程并没有失去和停顿。 其

次是通货膨胀，这次的通胀和90年代初的不同，原来是单一

国家造成的，紧缩措施能够奏效，现在是世界范围内的通胀

，与美国能源法有很大关联，美国生物能源法鼓励玉米转化

成乙醇，这打通了粮食与石油之间的价格管道，粮价会随着

油价而波动，而粮价上涨又会引起劳动力成本上升，造成更

大的通胀。这种通胀简单得靠通过一个国家的加息和调控可

能已经不能解决。 此外，今年相对从紧的货币政策，也使得

证券市场的资金供给显得紧张，从而导致企业或通过卖掉解

禁的非流通股，或再融资发行新股来筹集资金，这对整个市

场来说就产生一个需要消化压力的过程。但是否就会产生证

券市场供给过多呢？这还得看市场的估值水平，整个社会资

金仍是相当充裕的，股价相对便宜的时候还是会进入证券市

场。目前来看，证券市场重大的板块估值不算很高，2008年

，银行股市盈率在20倍以下，钢铁在15倍左右，地产的估值



也只有20倍出头，制造业在25倍至30倍之间。此外对市场有

利因素还有企业的盈利在增加，微观经济比较健康。 谈到今

年的投资策略，苏彦祝表示，资产配置的功效相对去年可能

要小一些，优秀的个股更值得投入精力去挖掘，更强调自下

而上的选股。在行业配置上要回避受通货膨胀不利影响过大

的板块，主要是指缺乏提价能力，不能消化原材料涨价的一

类企业。 而在个股选择上，苏彦祝透露了有关秘诀。他说，

今年会更加结合对宏观的判断。去年宏观面好，会多找些业

绩弹性大的企业进行投资。现在市场相对谨慎，宏观也有相

对不确定因素，就更强调防御。但总的来说，对公司质地的

要求是恒久的，管理层优秀、公司产品很有竞争性、业务有

较强的扩张能力、有技术壁垒等是考虑的重点。 苏彦祝还强

调自己更喜欢投资于具有持续自主创新能力的上市公司，此

类公司是中国经济增长的脊梁。对这类公司的投资需要更加

深入，看它过去怎么发展，它的市场份额是不是不断在侵蚀

别家的份额， 它的产品是不是不断在升级换代，它的产品与

国外产品技术档次差距是否越来越小或者已经超过了，它是

不是很重视研发，研发投入的力度等。 (责任编辑：赵靖伟)
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