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称：“一片悲观之中，我们渐渐开始发现一些转折的信号。

”IC资料 昨天上证指数在创出近两年的历史新低3271点后大

幅上拉，收盘翻红上涨了近百点。对于市场在3500点下方的

反复“动荡”，基金经理们表示，逢高兑现情绪将成为当前

市场挥之不去的困扰，市场在近期还有可能创新低。 沪指走

过一年轮回 本周二，两市再现恐慌性崩跌，沪指重挫143点，

最低跌至3308点，跌停个股达600多只，创下去年4月以来新

低，沪指重新回到一年前点位。昨天，市场再次下探投资者

的心理底线，跌至近两年的历史新低3271点，随后市场开始

反弹，但成交仍未能放量。 统计显示，过去两个交易周内，

上证指数累计下跌近13%。近半年，沪指下挫幅度达45%，投

资者的信心已经被极度削弱，自救式的行情难以抵挡恐慌性

的抛盘，市场已经越来越寄希望于政策面给予投资者积极的

信号。 市场本身难扭颓势 南方基金公司称，截至目前仍未有

确切的政策出台，市场与管理层的博弈已经相当微妙。不断

上扬的通货膨胀和外部需求的放缓给经济减速带来现实压力

，无论如何这一轮的调控从宏观经济出发，都是有利于经济

软着陆的，由此带来对市场的压力也是经济体的现实反应。 

“目前我们判断，管理层因为证券市场而放松宏观经济政策

的概率并不大。”南方基金公司投研人士称。 鉴于此，南方

基金公司人士认为，国内市场信心严重不足，还要承受巨大

的政策面宏观调控的压力，依靠市场本身的调节力量已经难



以扭转颓势，需要依靠外力的作用来止跌，市场期望管理层

能出台真正的利好措施，防止市场继续大幅下跌。在根本性

利好兑现之前，市场将继续维持弱势探底走势。 友邦华

泰ETF基金经理张娅的观点是，虽然中国经济最坏的数据表

现还没有出现，但是有可能市场对经济最坏的预期已在眼前

，对于长期价值投资而言市场现在有了一定安全边际，但并

不排除指数进一步创出新低，因为“在经济数据尚不明朗、

市场预期混乱的时候，市场对任何坏消息都有可能进行放大

。” 张娅相信，市场在近期还有可能创新低，原因包括：一

季度工业企业利润增长和一季度上市公司盈利中制造业利润

增速可能较坏；日本财务年度结束后，陆续有日本金融机构

公布其次债损失，从而对市场形成较大冲击。 二季度或迎强

劲反弹 然而，对于二季度的市场，也有一些乐观因素。有基

金经理对二季度市场表现仍抱有期望。友邦华泰某基金经理

称：“一片悲观之中，我们渐渐开始发现一些转折的信号。

” 其所指的积极信号包括：基金连续赎回显示市场加速恶化

的悲观情绪达到高度一致，但前期跌幅最深的金融地产板块

开始表现出较强的抗跌性，“高度的一致”无疑是市场阶段

性见底的信号，因为这意味着：如果没有更坏的消息出来，

市场的预期可能不会再坏了。 此外，另一个信号也让机构乐

观：央行提高准备金率，而没有加息。在机构看来，这显示

出央行在经济高位运行、企业面临全面成本压力时对加息政

策运用的谨慎态度，同时也预示着即将出炉的3月份出口数据

将非常乐观。 汇丰晋信基金公司也在其二季度投资策略中写

道，2008年一季度，三个超预期因素催生了A股的大幅下跌：

一是美国次贷危机超出预期；二是国内通胀超出预期；三是



限售股套现压力超出预期。 其投研人士认为，从二级市场角

度来看，预期随着市场估值水平逐渐进入合理区域，市场继

续出现大幅单边下跌的可能性不大。相反，A股市场合理价

值的向心力将开始决定市场趋势。 汇丰晋信判断，A股市场

在经历“恐慌性下跌”并开始接近合理估值后，二季度可能

探底回升，迎来相当程度的反弹。 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 


