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的不是反弹而是反转，”前几天认为市场将在4100点附近区

域见底的隆圣投资管理公司总经理兼投资总监王贵文上周日

接受记者采访时很有信心地说。他认为，大盘蓝筹不可能成

为这波行情的主导力量，上半年的高点很可能在5月份出现。

影响流动性的是信心 近期导致市场大幅波动的原因之一是“

大小非”解禁和再融资问题，对此，王贵文表示，“大小非

”解禁等本质上是流动性问题，而流动性就像水一样，来源

于信心，市场出现赚钱效应，信心转强，资金就会流进来。

另外，解禁和抛售是两个概念，如果市场向上趋势形成，大

小非就可能不会减持，抛售后资金也不一定流到市场之外。

支持上市公司价值的关键、本质是中国经济的增长、上市公

司业绩的增长。 而对中国经济，王贵文依然看好，“我相信

黄金十年之说”。他分析说，以中国为核心的亚太地区会成

为全球经济发展的主动力，因此中国的资本市场会进一步发

展成熟。伴随着这种成熟，中国的股市不会一跌到底。其次

，随着中国未来的发展战略调整，以技术升级和科学进步为

发展重点的经济增长方式将在相当长时间内成为重要的、具

有生命力的投资主题。 要勇于买也要舍得卖 王贵文上周二在

北京等地做路演时就表示，4100点附近将是本轮调整的底部

，而市场从上周五开始的确出现了反弹的态势，“我认为这

不是反弹而是反转。”王贵文强调说。 不过，他也认为，未

来三年，市场行情将继续体现牛市特征，但是牛市主升浪已



经过去，未来几年上证综指站上10000点的概率非常小。 王贵

文指出，随着中国未来的发展战略调整，未来一段时间投资

热点将集中资产注入（非并购重组）、天然资源、大农业主

题、医疗体制改革、另类地产、科技应用与技术进步、节能

环保、中小板、创业板、区域经济等十大先锋性主题。 对于

上述十大投资主题，王贵文表示，并非某一主题下选择某几

只单一股票，而是会综合运用“主题 精选个股”的思路来操

作，而且要“勇于买，舍得卖”，否则就会坐“过山车”。 

基金观点 嘉实：市场所有情况都在好转 嘉实基金副总经理窦

玉明在接受某财经媒体采访时表示，现在，市场已经处于阶

段性低位区。 近期市场的下跌主要源自市场对资金面的担忧

，再融资的巨量和示范效应、小非解禁以及新基金认购不再

火爆，一切都在显示，进场资金减少，同时外流资金增多。

与此同时，市场情绪也是造成市场下跌的另一个重要原因，

一些投资者认为牛市要转为熊市了，前期是机构投资者在坚

持，尤其是最近一周，散户开始恐慌性抛盘。 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。“越来越多的股票显现了估值优势，不贵了。”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。 嘉实基金认为，股

市维持振荡，下跌空间有限，估值渐趋合理，投资机会开始

增多。对于仓位较低的投资者来说，目前存在踏空的风险。 



而对市场投资机会的把握上，窦玉明说，现在的投资机会与

年初的市场投资机会发生了反转。而这种反转正是基于市场

情况的反转。2007年底，嘉实基金在2008年投资策略报告中

称，2008年看好中下游、消费行业、成长导向的行业、中小

企业等，投资主题从周期、上游和大盘转向成长、消费和服

务。 而经历了近两个月的权重股下挫、中小市值股票上涨之

后，窦玉明认为，小盘股和成长股的涨幅已经超越了大盘股

和价值股的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。他总结，今年波动市的投资策略应

该紧密跟踪市场的变化、适时反转。这显著区别于去年、前

年的单边上涨市场，市场持续上涨时投资者应大胆追涨的策

略。 从主题投资机会来看，窦玉明看好新能源、农业、重组

等。嘉实基金认为，灾后重建将给钢铁、水泥、电解铝、电

力设备等行业带来机会；两会关注的农村问题，农产品、家

电、医疗等机会；奥运会前的商业及北京板块机会。 而对目

前市场的风险因素，窦玉明认为，惟一的风险来自两会之后

的宏观经济政策，“其他的风险暂时还看不到。”他认为，

如果宏观经济政策继续收紧，GDP增长放缓到10%以下，将

影响上市公司的未来业绩，对股市有负面影响。但嘉实基金

的预期较为乐观，他们认为，政策会比较灵活，不会采取非

常紧的政策。 王贵文 简介 王贵文为原嘉实主题基金经理，在

中国国航上曾创造了一年大赚10倍的神话，2007年7月离开嘉



实创立了隆圣投资管理公司。去年11月20日，隆圣主题精选

同时发行的四期信托产品募集完毕，首发规模达到4.3亿元，

成为“阳光私募”领域的首发规模最大的产品。值得一提的

是，今年1月底，隆圣主题精选的业绩一度高达15%，截至2

月20日，隆圣主题精选的平均收益率仍达到3.95%，而同期上

证综指的跌幅为13.73%，隆圣主题精选超额收益率达

到17.68%。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。
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