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震荡市中基金扎堆区域热点

□

本报记者 余喆 北京报道

在箱体震荡态势明显的

2010

年， 区域经济成为市场上为数不

多的持续活跃的热点 。 海南 、西

藏、新疆乃至海西、皖江，区域热

点行情此起彼伏。 正如一些股民

戏言：“哥炒的不是股票， 是中国

地图。 ”从部分区域热点上市公司

的

2010

年年报中可以发现， 一些

基金早在去年就潜伏其中， 扎堆

迹象明显。

扎堆“潜伏”区域热点

WIND

统计数据显示， 截至

2010

年

3

月

5

日，已有

274

家上市公

司披露了

2010

年年报。 从这些公

司年报披露的前十大流通股情况

来看， 基金投资区域热点的特点

可以归结为两个字：扎堆。 这一方

面体现为多家基金扎堆热点区域

中的龙头股， 另一方面也表现在

一家基金公司旗下的多只基金扎

堆某一只股票。

例如新疆板块中的热门股青

松建化、 特变电工都云集了多只

基金。 青松建化

2010

年年报显示，

嘉实主题在

2009

年四季度大幅建

仓该股， 以

1618

万股一跃成为该

公司的第二大股东， 而去年三季

度末时该基金还未出现在该公司

前十大流通股东行列中。 类似大

手笔的还有富国天瑞强势地区 ，

该基金去年底持股

1103

万股 ，位

居公司第四大股东， 同样是在去

年四季度时才“潜伏”进来的。

实际上， 青松建化

2009

年底

的前六大股东中除为首的控股股

东外都是基金，其中有

3

只基金是

去年四季度时才入驻该公司的 。

这与该公司主营业务为水泥有很

大关系， 在预期

2010

年国家将对

新疆投入大量开发资金的情况

下， 基金经理认为新疆的基础设

施建设将有巨大的发展空间 ，相

应地对水泥的需求将大幅增加 ，

而且水泥长途运输成本很高 ，因

此看好青松建化这家本地水泥制

造公司。

从年报数据中可以发现 ，华

夏、 嘉实等多家基金公司旗下基

金扎堆一些区域热点公司的迹象

也很明显。 例如皖维高新年报显

示，华夏盛世精选、华夏大盘、华

夏策略

3

只基金跻身公司前十大

股东 ，

2009

年底分别持有

499

万

股 、

471

万股和

200

万股 ， 位居第

四、五、九大股东。 华夏系基金更

占据渝开发前十大流通股东中的

七席，华夏大盘、华夏优势增长、

华夏策略分别以

1095

万股、

832

万

股和

451

万股位居公司前三大流

通股东，抱团迹象非常明显。

而从单只基金来看，嘉实主题

对把握区域热点的热情十分明显，

涉及了多个区域热点公司，如新疆

板块中的青松建化、海西概念中的

国脉科技。 实际上，该基金

2009

年

四季报中就明确表示将把新疆区

域作为今年一季度的配置重点。

区域大旗能扛多久？

虽然不少基金在

2009

年四季

度就潜伏于区域热点之中， 今年

也享受到了区域热带来的股价上

升。但对于区域热能维持多久，基

金经理间却意见不一。

有的基金经理认为，今年以来

区域热背后的原因是流动性收紧，

同时宏观经济和上市公司业绩未

能在现有估值水平之上再超预期，

市场缺乏整体性机会下资金才会

追捧区域热点，而区域热点的频繁

转换也反映出资金明显的轮炒迹

象。如果市场继续保持箱体震荡的

格局，区域热点继续此起彼伏的情

况可能还将延续，并有可能进一步

扩散。但未来如果市场寻找到趋势

性方向， 无论是向上还是向下突

破，都有可能终结区域行情。 “如果

宏观经济超预期，或者资金面重新

充裕起来， 那么动的肯定是大股

票；如果正相反，市场破位下行，那

么概念色彩浓厚的区域热门股肯

定也将面临杀跌的风险。 ”某基金

经理表示。

但也有基金经理认为， 区域

热点未来一段时间仍会有所表

现， 尤其是那些具有确定性政策

扶持的区域。 “例如新疆，国家加

大投入是必然的， 而且可能在两

会后就会有相应的具体政策出

来 ， 即时调整也没什么可担心

的。 ”这位基金经理表示。

基金仓位小幅上升

□

渤海证券研究所 章辉

根据渤海证券基金仓位监测

模型，纳入统计范围的

290

只偏股

型开放式基金上周的平均仓位为

79.69%

， 比 前 周 的

78.21%

上 升

1.48%

。 其中股票型基金平均仓位

为

83.98%

， 比前周上升

2.03%

；混

合型基金平均仓位为

74.27%

，比

前周上升

0.80%

。

上 周 沪 深

300

指 数 下 跌

0.67%

，剔除指数下跌给基金带来

被动减仓的影响后， 偏股型基金

上周平均主动加仓约

1.64%

。 其中

股票型基金主动加仓

2.16%

，混合

型基金主动加仓

0.97%

。

从具体基金来看，上周

290

只

基金中

168

只主动加仓 ，

122

只主

动减仓，主动加仓幅度在

3%

以上

的基金有

111

只 ， 主动减仓幅度

在

3%

以上的基金有

81

只。 上周高

仓位基金的比例小幅下降 ，仓位

在

90%

以上的基金约占基金总数

的

22%

。

根据

3

月

5

日的测算结果 ，上

周

60

家基金公司中

36

家加仓 ，

24

家减仓。银华、景顺长城与招商等

基金公司加仓幅度较大； 华宝兴

业、 工银瑞信与华安等基金公司

减仓幅度较大。

五大基金公司中， 易方达与

南方基金小幅减仓 ， 现仓位约

85%

；华夏与博时基金上周减仓迹

象较为明显，现仓位约

75%

，嘉实

基金上周有较大幅度的加仓 ，现

仓位突破

80%

。

共势而生 顺势而为

□

银华基金

A

股投资总监 陆文俊

虎年的新春有点乍暖还寒 ，

春节后的市场也有些春寒料峭的

意味。

对于投资者来说 ，最近进入

了预期混乱的阶段 ： 一方面 ，之

前对政策的提前紧缩没有心理

准备， 对紧缩政策出台的背景 、

力度、未来的方向也都不能形成

明确的认识 ；另一方面 ，部分投

资者开始怀疑政策退出之后 ，中

国经济复苏持续性的问题。 近期

关于 “经济二次探底 ”的非公开

讨论，充分反映了市场的这种心

态。 今后一段时间经济与政策的

跷跷板效应可能会使得市场走

势显得有些凌乱：如果宏观经济

数据向好，那么紧缩力度就会加

强 ；而如果宏观数据不好 ，则可

能因为担心经济下滑而导致市

场调整。 市场和投资者心理都陷

入了“纠结”之中。

令人期待的是 ，两会在京召

开 ， 将为我们探求宏观政策以

及经济脉动提供了一个良好的

窗口 。 从经济自身规律 、管理层

意 愿 来 讲 ，

2010

年 都 将 是 中 国

经济努力实现 转型的一年 ，我

们预期两会期间会有较多政策

细则出台 ， 而对大家普遍关心

的政策退出 、 城镇化 、 节能减

排 、新兴产业 、区域经济 、文化

产业等 ， 都将在这里找到答案

或前进的方向 。

2009

年， 我和我的团队有幸

经历了中国股市上精彩的一年 。

令人欣慰的是， 经过反复的调研

和讨论后， 我们最终确立了对经

济和市场复苏的判断， 作出了顺

应宏观经济大势的决策。 现在回

头看，尽管过程并非一帆风顺，但

我们所遵循的大消费周期之 “大

势”，以及“消费

+

汽车

+

低碳经济”

的主线取得了让投资者满意的收

益， 我们所经历的痛苦和煎熬使

得成功更加甘甜。

进入

2010

，我们依然坚持投

资要讲大局观，不较一子一隅之

得失 ， 而应对全 局了然 于胸 。

2010

年的大势可以被总结为 ：宏

观经济总体形势好于

2009

年 ，但

增长方式将从投资拉动过渡到

投资 、消费 、出口 “三驾马车 ”的

均衡增长。 与经济周期相适应 ，

2010

年的股票市场将由估值扩

张阶段进入到盈利推动阶段。 顺

势而为 ，我们对

2010

年股市的基

本看法就是：市场将从流动性推

动转变为盈利推动，从投资上来

说，将从把握大的总体机会转变

为结构性机会 。

2010

年以来 ，宏

观经济复苏的趋势以及政策退

出的大方向，基本在我们的预期

之内。 当然，紧缩的时间比原来

的预计要早一点，同时欧洲债务

危机也是新出现的情况 ，但以上

两个因素并不会导致我们对市

场的看法发生大的变化 。 不过 ，

这些因素也使我们意识到 ，

2010

年应更为重视“经济发展方式转

变 ”框架下的各收益行业 ，以降

低政策变动和外部因素对投资

的影响。 甚至可以说 ，谁能把握

好这一主旋律 ，谁就能奏响

2010

年投资的凯歌。

最后，我想对投资者说，兵无

常势，水无常形，投资亦无定法。

在对市场保有一份敬畏之心的同

时， 我想有一些朴素的真理将是

永恒的， 在此特与各位投资者分

享：在投资的过程中，重要的是勇

于坚持自己认为正确的东西 ，越

是忍耐得持久， 越是有胜利的机

会。 投资同样要谨慎，所谓“一着

不慎，满盘皆输”，所以，风险控制

永远是第一位的。

银华基金

关注可能出现的结构性机会

A

股投资者目前面临三方面的不确定性 ：第

一，国内通胀形势是否会持续走高，进而引发更为

严厉的宏观调控政策。 第二，在政府连续出手管控

房地产市场的背景下， 地产成交和房价是会阶段

性修正还是出现较大幅度的下滑。 第三，市场预期

美国经济在下半年增速放缓， 是否会导致中国出

口再度走弱，进而导致经济的再次下滑。

我们认为，宏观经济政策的基调已基本确定，

两会期间不太可能出现新的说法， 投资者可关注

其间可能推出的关于“转变经济发展方式”的相关

政策及由此可能带来的市场结构性机会。 从经济

自身规律、管理层意愿来讲，

2010

年都将是中国经

济努力实现转型的一年。 城镇化、节能减排、新兴

产业、区域经济、文化产业值得重点关注。

汇丰晋信基金

关注房地产调控政策

上周四，

A

股市场出现大幅调整， 短期走势遭

遇压力。 究其原因，首先，前期过热的区域板块概

念股存在获利了结的需求；其次，指数又在半年线

附近踌躇不前，市场乐观情绪降低；最后，近期一

些利空传言导致许多投资者选择暂时离场观望，

对市场调整亦算是推波助澜。

目前，市场情绪较为复杂。 一方面，就目前的信

息看来， 政府采取措施大力调整结构的决心是没有

动摇的，所以，一些受益于政策扶持和经济结构转型

的主题和行业值得关注。 但另一方面，目前全球政府

都处在一个关注经济复苏和政策退出的状况， 政策

性的降温刚刚开始。 而我国面临的资产价格上涨压

力也将较重，货币政策趋紧是大趋势。 所以，在经济

复苏、 政策退出的博弈中，

A

股市场将呈现窄幅波动

的局面，更多地将展现结构性投资机会。 值得关注的

还有政府对于房地产的调控政策， 我们认为两会之

后政府还会有相关措施出台， 而一旦这种调控超出

市场预期，对资本市场具有短期的负面影响。

天治基金

挖掘优势行业中的潜力公司

上周市场先扬后抑，上证综指在周四大幅跳水，反

映出市场投资者犹豫谨慎的恐高心理。 但我们依然延

续前期的判断， 认为经济基本面持续向好和偏低估值

限制了市场的下行空间， 同时紧缩政策的预期也压制

了市场上行的高度。 因此，未来一段时间市场将在政策

收紧与经济复苏的博弈背景下形成区间震荡行情。

两会期间市场关注的焦点将逐步从保持经济平

稳增长转移到经济结构调整上来。包括低碳经济和信

息产业在内的战略性新兴产业发展、城镇化进程和区

域经济、房地产市场调控以及收入分配方式的调整等

成为大家热议的话题。 因此，在中国经济面临战略性

转型的关键时期，符合我国经济发展模式变更和产业

结构调整方向的行业公司， 值得我们长期重点关注。

包括低碳经济、信息产业、生物医药和消费升级等与

内需消费及科技创新相关的行业板块，受政策干扰较

小，发展前景明朗，业绩增长明确稳定。 但短期而言，

这些行业的估值水平相对较高，因此投资的关键在于

挖掘优势行业中具有成长潜力和催化因素的个股。

诺德基金

挖掘能够穿越周期的股票

历史经验表明， 投资那些能够穿越周期的股

票， 是帮助我们在震荡市场中获得超额收益的重

要手段。 而只有通过自下而上的研究和挖掘，才有

可能发现这样的股票。 从能够穿越上一轮周期的

股票来看，无论是盐湖钾肥、烟台万华，还是贵州

茅台、云南白药、苏宁电器，无一例外都是这种研

究和投资思路的代表。 此外，主题投资也是值得重

视的一个视角。 尽管大多数情况下，主题投资只能

产生阶段性的机会，但是，在中国转变经济发展方

式的历史背景下 （我们注意到，“转变经济增长方

式”的提法悄然变成了“转变经济发展方式”，两字

之差，却极有可能预示着一个时代的到来），如果

投资主题能够实现同中国社会经济结构转型的有

效契合， 相关的主题投资品种也可能最后从黑马

变白马，穿越经济周期。

■

投资驿站

■
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