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E9_93_B6_E5_AE_89_E7_c33_487274.htm “价值投资都是基本

理念。买入持有、长期投资是理想。但这里还有个动态概念

，⋯⋯根据市场的变化、上市公司基本面的变化及宏观经济

、证券行业景气程度，综合考虑调整组合。所以不是僵化的

买入持有的过程”浦银安盛基金公司股票投资总监说。 记者

：浦银安盛目前对哪些板块比较看好？ 杨典：从产品的角度

来说，我们这个基金不怎么选时，除了市场出现根本性的转

折时，有战略性的资产调整之外，我们的股票基本上波动范

围非常小，与此相对的就是精选度。 我们的精选度有什么特

色呢？它是从价值和成长两个角度来精选个股的，使用

了FFM模型，这是我们产品的特点。至于看好的行业，首先

是一个动态的概念，我们会根据市场的变化和行业基本面的

变化调整我们对行业的看法。第二个我们在行业方面是个比

较充分的配置，新率在一个行业方面是不会超过15%以上的

。这个与西方相比较的话还是一个比较大的特色。 现在大家

都比较关注大盘小盘，去年三季度初到四季度末整个大盘股

非常疯狂，在530以前小盘股走得又比较好，是非平衡中的一

个演变，时间拉得长一点可以看到这个风格是非常明显的。

我想从去年四季度大盘股是一个往上的疯狂和一个往下过度

的杀跌。大部分大盘现在是买入的时候，小盘要防止530的出

现。 记者：大小非解禁后，您觉得这些股票他们会卖吗？还

是拿着？ 杨典：大非减持的压力不是很大。主要是小非。从

过去来看，小非减持的力度主要取决于几点，一个是市场的



一个氛围，是上升期还是下降期。第二个，是上市公司的业

绩。第三个，是估值水平。另外还有其他许多因素，比如小

非是否有其他的渠道。这是我们考虑的东西，但不是决定性

的东西，决定还是在企业本身。2007年也有小非解禁，但对

市场没有任何影响，当时大家都觉得供给不足，没有股票来

买。还有，招商银行解禁，解禁时也逆势上涨。 记者：你认

为在震荡市场中拿着不动是不是就失去了一些震荡所带来的

机会？ 杨典：我们认为精选个股、价值投资都是我们的基本

理念。买入持有、长期投资就是我们的理想。但这里还有个

动态概念。 精选个股就是选择具有估值吸引力的股票。所以

说我们的组合是在不断调整的。市场在震荡，个股在分化，

如果一个股票相对于全市场明显被高估，我们会卖出，买入

低估值的股票。动态调整的过程，我们会根据市场的变化、

上市公司基本面的变化及宏观经济、证券行业景气程度，综

合考虑调整组合。所以不是僵化的买入持有的过程。我们一

般不会调整股票仓位，但考虑到整个市场的估值水平在合理

程度，如果因为暴涨，使得估值水平会有很大提升，使得市

盈率下降的时候，我们也会调整股票仓位。 还有，市场上风

格在转换，哪些股票涨得好都是事后总结出来的。我们这个

精选个股，就会在市场之前就找好这样的股票。 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 


