
公募期待“8月红” 中报布局“高景气”

本报记者 余世鹏 张焕昀

� 8月3日，A股量价齐升，普涨格局再现，实现8月开门红。 部分公募认为，随着市场风险偏好持续提升，“8月红”值得期待。 随着半年报披露季的到来，“高景气度”因子将成行情主导因素，可围绕主力板块挖掘超额收益。

两市放量

3日两市高开高走，多头资金助推股指节节攀升，三大指数均以逾1%的涨幅实现8月开门红。 其中，创业板指上涨2.63%，报收2868.88点。 而在中芯国际等芯片龙头个股助推下，科创50指数大涨7.26%，报收1622.81点。

从板块看，除了芯片板块外，国防军工、卫星互联网概念等板块也均是市场做多主力。 其中，军工板块大涨近8%，是两市表现最为亮眼的板块。 该板块早在7月开始走强，至今资金追捧热度不减，延续放量上升趋势。

Wind数据显示，由于多头全面开花，两市3日交易量从前一交易日的1.15万亿元放大到1.33万亿元，北向资金净流出1.95亿元，较前一交易日净流出19.03亿元大幅收窄。

招商基金指出，8月开门红背后，是市场风险偏好回暖。 在权益估值优势持续凸显趋势下，A股“8月红”值得期待。

招商基金认为，A股接连出现大幅反弹，与消息面不确定性因素相继落地有关，这使得市场风险偏好再度回暖。 在8月开门红背景下，招商基金预判，当前市场整体流动性仍相对宽松。 在场外资金持续流入趋势下，市场仍具有一定的向上动能。

“8月红”行情可期

平安基金权益投资总监李化松表示，当前，国内经济复苏超预期，显示出强大的韧性。“在本次疫情防控中，中国的政策应对体现出明显的灵活性与高效性，这将持续加强海内外投资者对未来中国经济增长的信心。”

华润元大基金表示：“经过前期回调后，市场负面情绪得到较好释放。 从全球横向比较来看，中国从疫情控制到经济复苏进程都处于领先地位，国内企业生产经营总体保持恢复性增长势头，经济基本面持续向好，后续仍看好权益市场投资价值。 ”

李化松指出，在全球资本流动性延续宽松态势下，A股优质企业估值具备优势，未来外资将会持续流入。 前海联合基金也认为，目前沪深两市动态估值整体处于历史中枢水平附近，未来仍有提升空间。

李化松表示，目前国内无风险利率与发达经济体之间形成了适度的利差。 在全球“资产荒”背景下，发达国家资产的泡沫化较为明显。 “中国核心资产的价值未来会在资本市场持续开放的背景下得以重估，并通过股市体现出来。 ”

布局半年报绩优板块

在“8月红”行情布局上，公募瞄准了即将上演的半年报行情，尤其是高景气度行业。

“8月市场将进入上市公司半年报披露季，报表数据或将对上市公司股价表现产生一定影响。 本来一季报对全年报表趋势形成强指引，但今年由于疫情打乱了节奏，半年报有望对接下来一年的趋势形成强指引。 ”融通逆向策略基金经理刘安坤表示。

民生加银基金认为，年内地产竣工加速，物业、家电、轻工等板块有望迎来业绩增量，同时看好半年报业绩预期较好的成长和消费行业。 招商基金则认为，8月可继续关注安全边际相对较高的顺周期行业中的地产后周期板块、低估值的金融和建筑板块。 至于消费、医药和科技板块，则可存优去劣。

刘安坤则认为，在2020年的半年报行情中，“高景气度”因子将成为主导因素。 可关注以下相关领域：一是已有强势表现的景气方向，如医药、食品饮料、电子；二是投资链（建材、工程机械、重卡）、家电等可选消费。 “由于疫情影响，这些板块的半年报增速改善幅度会更大，估值也处在相对低水平。 ”此外，在趋势性向上背景下，主题性板块，如免税、半导体、军工等也有望迎来较好表现。

前海联合基金指出，从业绩和行业景气度视角看，在配置思路上，可关注以下板块：一是受益新基建、科技创新周期的优质龙头公司，如5G应用、云计算、网络安全、自主可控、半导体设备、工业互联网、硬件创新等领域；二是长期产业空间仍大的内需行业核心资产龙头，如消费、医药等领域；三是高端制造行业龙头，如新能源、高端装备等领域；四是估值具备安全边际、受益稳增长政策的周期行业龙头，如建材、机械等产业龙头。

外围资金入市忙

私募备案热情高

7月，A股先扬后抑， 但私募基金备案的热情却一

路上扬。 私募证券投资机构7月单月共在基金业协会

备案2044只私募证券投资基金。 这是继今年3月后，私

募基金单月备案只数再次超过2000只。仅7月31日，私

募基金备案产品即达到124只。

私募备案产品放量走高的背后， 是资金跑步入市

的热情。 上海一家私募机构7月单月规模大增百亿元，

有一家私募一天就提交了13只产品的备案。 百亿私募

高毅资产7月则一口气备案33只产品。 竞相备案的底

气则来自于私募对市场的长期看好。私募认为，尽管短

期外部不确定性会带来市场波动， 但这并不会改变A

股市场长期向好的趋势。

7月私募密集备案产品

7月前半月A股市场迭创新高，后半月则步入调整

期，但私募产品备案量却放量走高。中国证券投资基金

业协会（下称“协会” ）数据显示，整个7月，私募证券

投资机构共在协会备案2044只私募证券投资基金产

品。 其中，上半月备案897只，下半月备案1147只。

值得一提的是，7月中有6天私募证券投资基金的

单日备案量超过100只，且集中在7月下半月。其中，7月

17日备案产品110只，7月21日备案产品121只，7月23

日备案产品102只，7月24日备案产品101只，7月29日

备案产品109只。 而在7月31日，备案产品达到124只。

在产品备案大潮中，也出现不少百亿私募的身影。

如迎水投资和高毅资产7月备案产品均超30只， 分别

为39只和33只；明汯投资7月备案24只产品；林园投资

和磐耀投资分别备案15只和14只产品。

上海某百亿私募人士向中国证券报记者透露：

“最近一段时间新进资金特别多， 大部分资金进入老

产品中，新产品则在不断备案中。 从3月份开始，我们

的规模就一直在增加，7月份达到峰值。 粗略估计，我

们公司7月份单月增加了100亿元左右的规模。 ”

探究其原因， 该人士认为主要是市场上资金太多

了。“市场上就是钱多。 一些信托产品要求非标转标，

这类资金也会进来。另外，我们的策略与市场牛熊关系

不大，部分客户比较认可，所以不管是在直销渠道还是

代销渠道，新进资金都较多。 我们预计，接下来还会有

比较快速的增长。 ”

另一位十亿级私募人士告诉记者：“最近新进的

资金确实比较多，尤其从7月开始，我们公司曾经一天

就提交了13只产品的备案。 ”

多数私募仓位超八成

数据显示，截至7月24日，股票私募整体仓位指数

为75.92%，较前一周增加0.73个百分点，其中53.64%

的股票私募仓位超过八成，仅15.32%的股票私募仓位

低于五成。 百亿私募最新仓位指数为81.96%， 其中

66.76%的百亿私募仓位超过八成。

展望后市，私募认为，短期市场不排除出现一定震

荡的可能，但中长期向好。 星石投资表示，短期外部不

确定性增加可能会对市场走势造成一定的扰动， 但短

期“黑天鹅”事件并不会改变市场运行的长期趋势。从

中长期来看，国内经济结构转型成果初现，叠加资本市

场改革提速，A股市场长期向好的趋势并没有改变。

凯丰投资认为，未来市场整体维持震荡格局，将追

逐更有确定性的资产，而国内股市仍有相对优势。总体

来看，国内经济景气度持续走强。 海外复工后，出口订

单修复显著。在内外需共振修复的态势下，下半年经济

将延续改善趋势。（王宇露 张凌之）
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主流私募“看多做多”

受国内经济基本面延续向好势头、 市场做多量能

充沛、外部消息面扰动平复等因素推动，8月3日A股放

量走强。私募最新策略观点显示，私募整体对于经济基

本面及货币环境的信心较前期增强， 多数私募对于A

股市场依旧保持“看多做多”的思路。

A股放量走强

3日，受7月中国制造业PMI指数强势走升、外围股

市高位调整压力有所减轻等偏多因素影响，A股呈现高

开高走的强势运行格局，两市主要股指整体放量扬升。

从市场人气角度来看，3日两市多个主题板块保持

高度活跃。其中，军工、卫星导航、生物疫苗、芯片等前期

反复活跃的热点主题表现强势，券商、电气设备等部分

权重蓝筹板块也呈现出一定的强势特征。由于多种因素

助推，3日两市个股全面普涨。 数据显示，当日上海市场

和深圳市场的个股涨跌比分别为11.58∶1和13.56∶1，

短期市场人气保持在较高水平。

私募看好后市

磐耀资产表示，7月制造业PMI等重要经济数据整

体表现亮眼，明显好于市场预期，显示实体经济复苏明

显， 仅小型企业部分指标表现相对较弱。 从政策面来

看，货币环境虽然边际有所趋紧，但下半年整体宽裕仍

将是大概率事件。 综合来看，未来较长时间内，A股市

场仍将表现为结构性震荡走升的行情。在此背景下，下

半年财政政策的发力方向、 基建产业链的景气度提升

等因素值得重点关注。

纯达基金认为， 流动性环境依然是当前市场运行

的主要驱动因素。由于外部消息面的扰动，短期境外资

金的流动性节奏可能有所变化，进而带来市场波动。但

是，国内庞大的市场潜力、经济纵深优势以及产业结构

的不断改善，也凸显了未来行情整体积极的发展趋势。

该私募认为，现阶段A股市场将继续维持结构性特征。

其中，相对于估值的合理度，主流资金将继续注重业绩

确定性和行业的景气度，以医药、科技和消费为主线的

“资金抱团” 现象将延续，但估值低位且景气度有所好

转的类周期板块也会有修复性机会。

成恩资本则结合技术面因素分析认为， 上周A股

表现较为稳健， 两市单日平均成交金额维持在1万亿

元左右水平。在此背景下，结合外部消息面整体偏向利

好等积极因素来看，本周A股市场有望延续反弹趋势，

投资者可重点关注上证综指在前期高点附近的压力情

况。从中期看，将继续维持“在上证综指3050点之上做

多看多”的思路。 （王辉）

□本报记者 余世鹏 张焕昀

两市放量

3日两市高开高走， 多头资金助推股指

节节攀升，三大指数均以逾1%的涨幅实现8

月开门红。 其中，创业板指上涨2.63%，报收

2868.88点。 而在中芯国际等芯片龙头个股

助推下， 科创50指数大涨7.26% ， 报收

1622.81点。

从板块看，除了芯片板块外，国防军工、

卫星互联网概念等板块也均是市场做多主

力。其中，军工板块大涨近8%，是两市表现最

为亮眼的板块。 该板块早在7月开始走强，至

今资金追捧热度不减，延续放量上升趋势。

Wind数据显示，由于多头全面开花，两

市3日交易量从前一交易日的1.15万亿元放

大到1.33万亿元，北向资金净流出1.95亿元，

较前一交易日净流出19.03亿元大幅收窄。

招商基金指出，8月开门红背后，是市场

风险偏好回暖。 在权益估值优势持续凸显趋

势下，A股“8月红” 值得期待。

招商基金认为，A股接连出现大幅反

弹， 与消息面不确定性因素相继落地有关，

这使得市场风险偏好再度回暖。 在8月开门

红背景下，招商基金预判，当前市场整体流

动性仍相对宽松。 在场外资金持续流入趋势

下，市场仍具有一定的向上动能。

“8月红”行情可期

平安基金权益投资总监李化松表示，当

前，国内经济复苏超预期，显示出强大的韧性。

“在本次疫情防控中，中国的政策应对体现出

明显的灵活性与高效性，这将持续加强海内外

投资者对未来中国经济增长的信心。 ”

华润元大基金表示：“经过前期回调后，

市场负面情绪得到较好释放。从全球横向比

较来看，中国从疫情控制到经济复苏进程都

处于领先地位，国内企业生产经营总体保持

恢复性增长势头， 经济基本面持续向好，后

续仍看好权益市场投资价值。 ”

李化松指出，在全球资本流动性延续宽

松态势下，A股优质企业估值具备优势，未

来外资将会持续流入。 前海联合基金也认

为，目前沪深两市动态估值整体处于历史中

枢水平附近，未来仍有提升空间。

李化松表示，目前国内无风险利率与发

达经济体之间形成了适度的利差。 在全球

“资产荒” 背景下，发达国家资产的泡沫化

较为明显。“中国核心资产的价值未来会在

资本市场持续开放的背景下得以重估，并通

过股市体现出来。 ”

布局半年报绩优板块

在“8月红”行情布局上，公募瞄准了即将

上演的半年报行情，尤其是高景气度行业。

“8月市场将进入上市公司半年报披露

季，报表数据或将对上市公司股价表现产生

一定影响。本来一季报对全年报表趋势形成

强指引，但今年由于疫情打乱了节奏，半年

报有望对接下来一年的趋势形成强指引。 ”

融通逆向策略基金经理刘安坤表示。

民生加银基金认为， 年内地产竣工加

速，物业、家电、轻工等板块有望迎来业绩增

量，同时看好半年报业绩预期较好的成长和

消费行业。招商基金则认为，8月可继续关注

安全边际相对较高的顺周期行业中的地产

后周期板块、低估值的金融和建筑板块。 至

于消费、医药和科技板块，则可存优去劣。

刘安坤则认为，在2020年的半年报行情

中，“高景气度” 因子将成为主导因素。可关

注以下相关领域：一是已有强势表现的景气

方向，如医药、食品饮料、电子；二是投资链

（建材、工程机械、重卡）、家电等可选消费。

“由于疫情影响， 这些板块的半年报增速改

善幅度会更大，估值也处在相对低水平。”此

外，在趋势性向上背景下，主题性板块，如免

税、半导体、军工等也有望迎来较好表现。

前海联合基金指出，从业绩和行业景气

度视角看，在配置思路上，可关注以下板块：

一是受益新基建、科技创新周期的优质龙头

公司，如5G应用、云计算、网络安全、自主可

控、半导体设备、工业互联网、硬件创新等领

域；二是长期产业空间仍大的内需行业核心

资产龙头，如消费、医药等领域；三是高端制

造行业龙头，如新能源、高端装备等领域；四

是估值具备安全边际、受益稳增长政策的周

期行业龙头，如建材、机械等产业龙头。

公募期待“8月红” 中报布局“高景气”

� 8月3日，A股量价齐

升，普涨格局再现，实现8

月开门红。 部分公募认为，

随着市场风险偏好持续提

升，“8月红”值得期待。 随

着半年报披露季的到来，

“高景气度” 因子将成行情

主导因素，可围绕主力板块

挖掘超额收益。

‘

’

新华社图片

半年报透露机构持股动向

高盛买入海康威视 社保重仓健友股份

□本报记者 徐金忠 万宇

上市公司半年报陆续披露。数据显示，截

至8月2日， 已有176家上市公司发布了2020

年半年报，社保基金、QFII、知名私募最新持

仓图谱也随之浮现。

截至目前，社保基金持股市值最多的3家

公司是健友股份、艾德生物、长信科技，QFII

持股市值最多的3家公司是恒瑞医药、海大集

团、海康威视，海大集团、再生科技、良信电

器、创源文化、江龙船艇等多家公司同时被社

保基金和QFII持有。百亿私募中，冯柳新进龙

蟒佰利和乐鑫科技，邓晓峰增持宏发股份，卓

利伟新进华峰氨纶，林利军新进富祥药业。

社保基金青睐健友股份

Wind数据显示， 截至8月2日披露半年报

的上市公司中，二季度末有32家上市公司的前

十大股东名单中出现了社保基金的身影，合计

持股数量超过3亿股，合计持有市值超70亿元。

以持股市值来看，截至二季度末，社保基

金持股市值最大的是健友股份，达7.51亿元；

艾德生物和长信科技其次， 持股市值分别为

6.17亿元和5.74亿元。 以持股数量来看，社保

基金持股量最多的是长信科技，社保101组合

和社保418组合共持有5129.06万股。

另外，从持股比例来看，社保基金持有比

例最多的是长海股份， 持股比例为6.59%；其

次为江龙船艇，持股比例达到6.42%；再次是

艾德生物，持股比例为5.79%。 此外，创源文

化、赛腾股份、中旗股份等公司二季度末社保

基金持股比例也在3%以上。

值得注意的是， 不同社保基金组合对同

一公司有增持也有减持。例如，在艾华集团二

季度末的持股中，社保421组合属于上半年新

进， 社保1102组合则在上半年增持111.92万

股，而社保113组合同期减持310.67万股。

对此，上海证券分析人士指出，社保基金在

个股持有上整体偏中长期和价值型投资。“但

是不同组合因为具体管理的不同， 会出现进进

出出的现象，一些组合获利之后会卖出了结，而

另有组合或会选择增持乃至新进持有。 ”

QFII新持有15只个股

QFII持股方面，根据Wind统计，截至8月

2日， 在已披露2020年半年报的上市公司中，

有20家公司前十大流通股股东中出现QFII身

影，其中QFII二季度新进个股15只。

QFII持股市值最高的是恒瑞医药， 截至

二季度末， 恒瑞医药被奥本海默基金持有

6751.87万股，持股市值达62.32亿元。不过，与

一季度相比， 恒瑞医药在二季度其实是遭到

奥本海默基金减持， 其持股占流通股的比重

已从一季度末的1.78%降至了1.27%。

紧随其后的是海大集团和海康威视，

QFII的持股市值分别达17.80亿元和14.03亿

元。 另外，QFII对凯利泰、良信电器、宏发股

份、卫星石化、再升科技和赤峰黄金6家公司

的持股市值均超过1亿元。

从参与的机构数量来看， 二季度末持有

海大集团的QFII数量最多，共3家，分别是挪

威中央银行、 阿布扎比投资局和澳门金融管

理局，分别为海大集团第四大、第九大和第十

大流通股股东。 但对比一季度，海大集团二季

度仍遭上述3只QFII减持，合计持股占流通股

的比例从一季度末的2.60%降至2.39%。

而QFII持股占上市公司流通股比例最大

的是创源文化， 瑞士联合银行集团持有创源

文化市值7078.71万元， 占流通股比例为

5.30%。 良信电器紧随其后，QFII持股占流通

股比例为4.79%。

在QFII二季度新进的15只个股中， 海康

威视被高盛集团大举买入。截至二季度末，高

盛集团持有海康威视4622.72万股，持股市值

达14.03亿元，在QFII新进个股中持股市值位

列第一。宏发股份和凯利泰紧随其后，分别被

挪威中央银行和美林证券国际有限公司持有

1033.93万股和878.31万股，持有市值分别为

4.15亿元和2.56亿元。

私募持仓路径浮现

还有多家上市公司前十大流通股股东中

出现百亿级私募的身影。 其中，冯柳管理的高

毅邻山1号远望基金二季度新进了龙蟒佰利、

乐鑫科技两只股票。截至二季度末，高毅邻山1

号远望基金位列龙蟒佰利的第九大流通股东，

持有3000万股，持股市值为5.55亿元，占总股

本比例为1.48%。 高毅邻山1号远望基金位列

乐鑫科技第八大流通股东，持有35万股，持股

市值为0.72亿元，占总股本比例的0.44%。

邓晓峰管理的基金二季度大幅增持宏发

股份，高毅晓峰2号致信基金、锐进四十三期

高毅晓峰投资信托两只基金二季度合计持有

宏发股份2021.51万股， 合计持股市值为8.11

亿元，占总股本的2.71%。

卓利伟管理的高毅利伟精选唯实基金，

二季度新进了华峰氨纶， 位列其第五大流通

股东， 持有2234.23万股， 持股市值为1.13亿

元，占总股本的0.48%。

正心谷林利军二季度新进富祥药业，正

心谷价值中国精选私募证券投资基金、 正心

成长私募证券投资基金、正心（檀真）价值中

国专享私募证券投资基金合计持有富祥药业

1994.86万股，持股市值为3.90亿元，占总股本

的4.31%。

贵州茅台前十大流通股东名单中也有两

只私募———瑞丰汇邦三号私募证券投资基金

和金辉荣盛三号私募证券投资基金， 持股数

量分别为409.59万股和502.10万股， 持股市

值分别为59.92亿元和73.45亿元。

明汯投资旗下明汯价值成长一期私募证

券投资基金出现在赛腾股份、中电电机和米奥

会展的前十大流通股东之列，持股数量分别为

48.88万股、75.40万股、30.68万股，持股市值分

别为2629.52万元、979.41万元、661.77万元。

此外， 礼仁投资旗下产品卓越长青私募

证券投资基金持有水井坊452.49万股， 持股

市值为2.82亿元。 盘京天道七期私募证券投

资基金持有海欣食品164.25万股， 持股市值

为1065.96万元。

银华基金焦巍：在战略方向聚集力量

□本报记者 张凌之

“不在非战略机会点上消耗战略竞争

力量。 ” 焦巍对任正非的这句话深以为然，

并逐渐将它内化为自己的投资方法。

在焦巍看来， 投资要聚焦战略方向，就

必须有所为有所不为。 有所为即要“在有鱼

的地方打鱼” ，这让他在行业配置上对格局

的注重大于空间；有所不为则要“坚持不在

容易淹死的地方打鱼” ，这决定了他在公司

的选择上核心重于边际。

8月10日，拟由焦巍执掌的银华富利精选

混合将正式发行，确定了战略方向的焦巍将继

续在能够长期诞生牛股的“水草丰美之处”追

随卓越公司，为投资人创造长期稳健收益。

行业格局比成长空间重要

焦巍将自己的战略方向确定为 “有鱼

的地方” ，而他要做的就是坚持“在有鱼的

地方打鱼” 。

“我们更愿意将行业配置集中在这些

能够长期诞生牛股的水草丰美之处，消费和

医药将是我们最重要的战略方向。 ” 在焦巍

看来，行业的格局比成长空间更重要。 很多

新兴成长行业的空间巨大， 想象力丰富，但

行业格局不确定，难以找到赛道龙头，或者

龙头的地位容易被新技术颠覆。而以白酒为

代表的消费行业具有黏性，医药行业具有专

利“悬崖”保护。

消费和医药之外，焦巍也在思考拓展自

己的战略方向， 即拿出大约十个点的仓位

“在海拔5000米的地方打鱼” 。 “我们开始

加大对能力圈范围内科技股的配置。我们对

科技股的选股思路类似于消费，更加注重其

行业格局、定价权和黏性。因此，我们不会配

置消费电子和新能源等自己能力圈范围外

的行业，而集中在云化的计算机和芯片设备

两个方向。 ”他说。

“确定了战略方向，就要下重手。 这就

是任正非在一次内部战略会上提出的 ‘范

弗里特弹药量’ 。 如果不投入庞大的弹药量

进行密集轰炸，缺口无法打开，就没有任何

意义。 ” 焦巍说。

为了“集中火力发起进攻” ，焦巍将自己

的持股集中度不断提高。“我的股票池中一共

只有30只股票，十大重仓股也比较集中。 ”焦

巍坦言，“本来也投了一些其他公司，后来慢慢

卖掉了。 不是这些公司不好，而是它们不是我

的战略主攻方向，没必要在上面浪费精力。 ”

这些战略主攻方向也成为他管理基金

的超额收益来源。 在焦巍看来，所谓的超额

收益的来源， 一定是这个公司有Alpha，而

且有长期的Alpha。“所以， 拿着这些好公

司，不折腾是最简单的投资方法，也是超额

收益的来源。 ”他说。

追随卓越公司

在消费、 医药和科技的战略方向上，焦

巍如何选择公司？

“通过与华为的工作人员交流，我们发

现，一个企业最后能否脱颖而出，取决于它

的战略。 一是战略是否清晰，二是战略清晰

后是否有能力执行。 ” 焦巍表示，“战略很重

要，一旦形成至少应该保持5年。 所以，我不

太喜欢边际变化的公司，也不太注重公司战

术上的短期变化。 ”

“我很少投从0到1的企业， 因为从0到1

的公司还没有格局。 我比较喜欢一个公司已

经验证了1，我再加个0到10，再加个0到100，

或者本身就在100、1000的公司。 ”焦巍说。

什么样的公司容易出战略？ 在焦巍看

来，一是有好的商业模式的公司，二是“阵

而后战” 的公司。 而这些公司容易出现在高

频消费类赛道、连锁类赛道、有品牌垄断类

赛道以及掌握了核心科技的赛道中。

正是因为持有了这些具有长期战略的公

司，焦巍并不特别在意市场的短期波动。“我

在操作上并没有刻意控制波动和回撤。只要做

好资产配置，波动和回撤是为了赢得收益必须

承担的风险。 最可怕的波动和回撤，是你对投

资的公司没有理解。”他直言，“我不会投那些

容易受到外界干扰的公司， 比如外围产业链、

订单性投资，这些公司天然波动大。 ”

同时， 焦巍也不会被所投公司的高估值

所困扰。“如果一个公司是一门好生意，且价

格不是特别不合理，我愿意买它，因为我是

当作生意来投资，不是当作博弈来投资的。 ”


