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震荡，后市将如何演绎是投资者关心的话题，日前多家基金

公司表达了自己对后市的研判。 金鹰基金：把握三方面投资

机会 金鹰基金投资总监、中小盘基金经理龙苏云认为，在波

动较大的2008年，精选个股对收益将起决定性作用，而坚持

原创的自下而上选股有可能取得更好的业绩。 龙苏云表示，

今年的主要投资策略是自下而上，相对集中。原因在于，首

先今年市场的行业特性会很弱，在2007年采取紧跟主流，自

上而下配置行业的投资方法，基本就可以获得市场平均收益

以上的业绩，但2008年仅靠此种投资方式将很难行得通，要

想超越市场平均水平，不仅要正确把握投资主线，踏准市场

节奏，而且要善于深挖个股。其次，市场波动大，风险很难

分散，只有通过深入研究，精选个股，仓位相对集中，才能

减少风险。 龙苏云分析，尽管2007年市场的大幅上涨使得估

值水平大幅提升，2008年要在高估值的市场环境中寻找有足

够安全边际的股票已经较为困难，但对选股的估值水平还是

要严格把关。他认为，在没有特殊原因的情况下，所投资的

股票2008年市盈率不能超过30倍，2009年不能超过25倍。 龙

苏云指出，未来有三方面的投资机会值得关注。首先是大IT

行业，中国的IT行业大而不强，在重化工进程走向纵深之后

，IT行业可能会在政策上有大的突破。第二是军工行业可能

有较大机会，军工资产进入资本市场的号角才刚刚吹响，未

来军工资产证券化的脚步肯定会加快。第三是把握周期轮动



的机会，农业、医药、化工等。 截至2008年2月29日，在晨星

的基金业绩排名中，金鹰中小盘精选证券投资基金今年以来

的收益率为2.29％，在所有积极配置型基金中业绩排名第一，

而同期上证指数跌幅为17％。 嘉实基金：市场处于阶段性低

位 嘉实基金副总经理窦玉明近日接受记者采访时表示，现在

市场已经处于阶段性低位区域。 窦玉明认为，现在市场的所

有情况都在好转。上市公司基本面并没有太大变化，分析师

并没有调低盈利预期，从已披露年报和业绩预告的上市公司

来看，业绩增长还有可能会超预期，再融资的政策导向和市

场反应也在趋于缓和。同时，估值随着指数调整而回落，尤

其是在市场的主要成份股，估值开始具有吸引力。#8221.而且

，散户恐慌的市场情绪恰恰说明市场已经历调整到达阶段性

低位区，也可以说，市场已处于底部区域。 而对市场投资机

会的把握上，窦玉明认为，小盘股和成长股的涨幅已经超越

了大盘股和价值股20%之多，由此，市场的投资机会将发生

反转。嘉实的投资策略即是从小股票转向大股票，从抗跌品

种转向能涨品种。抗跌品种即为消费、服务相关的下游行业

，能涨品种则为原材料、能源、机械等周期类行业。 窦玉明

坦承，此前买入抗跌品种的策略显示基金处于防御状态，而

现在，基金则在全面转向进攻。 东吴基金：战略性建仓时机

显现 东吴基金投资副总监庞良永近日称，经过此轮充分回调

，3月份将迎来战略性建仓的机会。#8221. 庞良永表示，中国

经济向好的总体格局未变。在通货膨胀与人民币加速升值的

背景下，证券市场通常呈现向上的趋势。#8221.他认为，影响

本轮市场调整的诸多不确定因素在3月份将会陆续进入明朗期

，如2月份的CPI究竟高到何处、信贷紧缩政策会否有所放松



、重量级品种的再融资及大小非上市冲击高点出现，以及次

贷危机和雪灾损失的心理冲击进一步消化等，这将导致最佳

建仓时机的来临。 庞良永为东吴行业轮动基金的拟任基金经

理。即将发售的东吴行业轮动基金为国内首只明确提出以行

业轮动为投资策略的基金产品。庞良永表示，充分把握市场

行业轮动是获取超越市场的收益率的关键。东吴行业轮动基

金旨在依托该公司的行业轮动识别模型，从行业动态估值和

行业利润增长两个维度，精选个股。 具体行业选择上，庞良

永表示，将在2008年看好那些存在较大国际价差且年内仍存

在供求失衡的行业，如水泥、轮胎、钢铁、化肥等。业内分

歧较大的房地产业亦成为他关注的对象。 上海证券报 唐雪来 
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