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未来行情如何应对，四问A股牛市“新常态”

买买上上低低估估蓝蓝筹筹，，可可以以回回家家睡睡觉觉了了

（右轴）2014年11月市值（万亿元）
近四年市值复合增长率
近一年市值同比增幅
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摆脱前一交易日利空消息的影响，１０日Ａ股企稳并大幅反弹，其中沪
指重回２９００点上方，深证成指大涨逾４％且基本收复失地。创业板指数表
现强势，涨幅超过４.５％。从盘面上看，除券商板块外全线飘红，环保工程、
福建自贸、污水处理、天津自贸、文化传媒、物流、银行、白酒等板块涨幅居
前。

经过9日大盘暴跌的风险教育，不少股民对未来股市怎么走、如何选
股等，都显得有些迷茫。

本报记者 刘相华

1 暴跌慢涨还是牛市吗？

支撑牛市逻辑未被破坏

面对天量成交、指数深幅调整，不
少投资者的情绪也由过度亢奋转为低
落，9日尾盘的恐慌性杀跌也确实折射
出悲观情绪已在市场中蔓延。不过从目
前来看，支撑牛市行情的逻辑并未被破
坏，投资者显然不必过度悲观。

“资金利率下行，引发增量资金入
场是这波上涨的最重要逻辑，本轮逼空
式上涨具有典型的资金驱动特征。”市
场人士如此分析。从目前来看，流动性
宽松支撑市场的逻辑并未被破坏。

“后续伴随着改革的推进，政策红
利也将逐步释放，对A股构成支撑。”上
述分析人士指出。

从目前的市场格局来看，此前由于
金融股单边上涨，市场呈现出“指数
牛”、“赚指数不赚个股”的特征，投资者

并未充分参与到这次牛市行情中。本周
二市场的大幅调整，恰好给予投资者调
仓换股、重新布局的机会。

英大证券首席经济学家李大霄认
为，短期3000点是有风险的，从2500点
到3000点，急速急拉，3000点阻力非常
大，一次冲不过去，必然要回调，这是一
个正常的快速回调，回调后转为震荡，
震荡过后市场的重心还会上扬，因为融
资杠杆在不断加高。也就是说，3000点
短期有风险，中期反复穿越，长期继续
上扬，继续抬高它的底部。

“牛市的氛围不会被破坏，长牛基
因不变，由于前期股市涨势过猛从而出
现回调。接下来会出现宽幅震荡，建议
投资者高抛低吸，控制风险。”长城证券
首席策略分析师朱俊春说。

2 本轮行情为何振幅巨大？

加了杠杆，“火上浇油”

值得注意的是，这轮行情不同于以
前的几轮牛市行情，一个明显的特点是
众多投资者通过融资融券及其他拆借
资金方式加大资金杠杆，使股市行情变
得异常火爆。

A股的这波上涨行情从11月中旬
沪港通实施、11月21日央行宣布不对称
降息之后启动，连续十几个交易日呈现
量价齐涨的格局，沪深两市的日成交额
从3000亿元不断提升到4000亿元、6000
亿元、8000亿元、1万亿元，12月9日更是
超过12665亿元，成为股票市场发展史
上的一大“奇观”。这其中，支撑和放大
交易量的一个显著因素就是融资融券

和其他拆借资金的悄然入市，“加杠杆”
或“高杠杆”起到了强刺激效应。

有业内人士分析，除了融资融券，信
托公司、投资公司、民间借贷机构，还从原
来的信托项目、投资项目和民间借贷领域
转向股市投资，不断加大资金杠杆。

国内外股市的经验教训表明，资金
的高杠杆在短期内快速推高股价和指
数的同时，也隐伏着巨大的金融风险，
在高杠杆不能持续的情况下，稍有风吹
草动，高杠杆的资金就会迅速从股市撤
退，从而引起股价和指数的急剧下跌。
这就是高杠杆的双重性，它是一把“双
刃剑”。

3 未来行情如何选股？

低市盈率低估值是首选

在 最 近 券 商 陆 续 披 露 的 研 报
中，分析的思路有两条主线，一是大
盘 蓝 筹 股 过 度 低 估 之 后 的 投 资 机
会。二是新兴行业，新兴行业在彻底
回调之后的投资机会。大盘蓝筹在
全球股市里都是被低估的，AH溢价
指数是8 8%，从这个角度上来看，A
股的大盘蓝筹是这一轮牛市启动的
最佳标的。

未来如何操作，有分析人士表
示，只要领涨龙头券商股不倒，大盘
短期走势便难言结束。不过由于券商

股已普遍涨幅超一倍，短期已不适合
再追高，因此与其追高风险不断增大
的券商股，还不如逢低布局具有政策
利好还未大涨的二线蓝筹股。

台湾分析师丁元恒的价值投资
选股方法更为精妙，即“四低四高”的
标准。四低：股价低、市盈率低、市净
率低、资产负债率低；四高：高成长、
高投资回报率、高分红、高现金流。

“只要按照这样的思路来操作，
大妈们买上股票后就可以回家睡大
觉了。”有资深股民如此说道。

4 家庭理财结构如何搭建？

20%资金投资股票即可

不少人因为钱少且收入低，觉得自
己应该把钱投入牛市里大赚一笔。不
过，这种思想千万要不得，毕竟股市有
风险，要结合自己的财力量力而行，做
好规划。

“相较而言，基金定投是门槛较
低，却又比较灵活的一种理财方式，
每个月固定投入数百元，虽然其收益
短期内不那么明显，但到三五年之后
就会发现那是一笔可观的收益。”济
南市民胡女士把定投基金作为理财
的主要手段。

一般来说，合理的家庭理财结构需

包含保障型产品、稳健型产品和激进型
产品，将鸡蛋放在不同的篮子里来分摊
风险，实现家庭资产的稳步升值。

在目前牛市的背景下，建议家庭资
产中可配置20-30%的资金投资股票市
场，用于购买蓝筹股和资源类股票，作
为中长期投资；而打压楼市的房产政策
不断出台，对楼市应以观望为宜；基金
定投属于以小投入赢取稳健收益，可作
为中长期的投资方式；同时，投资者也
应重新审视家庭医疗和养老保障是否
充足，是否有固定的储蓄计划，为家庭
生活保驾护航。

解读：
制造业和金融业占据了市值的重心。但从复合增长率来看，新兴的教育产业居

首，除此之外，近期信息技术、水电煤气两个具有公共服务性质的产业市值增长都明
显高于其他行业。
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