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“抱团”或成常态 基金坚守龙头股投资策略

□ 概念题材

自9月18日上证综指创出年内新低2644点后，A

股连续多日反弹，基金净值也大面积回升。但最新的

基金公司四季度策略认为，当前的反弹仅是部分优质

个股的估值修复，四季度市场大概率缓慢寻底，由机构

主导的龙头股价值投资仍将成为主流。

今年来市场虽然持续下跌，但也呈现出不少向好

的迹象，包括外资流入、机构化程度提升、价值投资进

一步深化等。兴全基金陈锦泉认为，今年以来外资流

入是A股市场一大亮点。中金公司预计在未来5至10

年内，外资(含QFII、RQFII)将从当前持股2%左右上升

到 5%至 10%的比例，平均每年净流入的资金将达

2000亿元至4000亿元。

外资的持续流入也使得行业龙头股的价值进一

步凸显。陈锦泉表示，2018 年以来，以往的风格轮动

在市场中没有显现，主要是机构主导龙头价值投资。

后市随着A股机构化进程加速，基于价值投资选股、质

优龙头股被集中持有的现象将逐渐成为常态，伴随而

来的是个股换手率下降、小盘股被边缘化以及估值国

际化。华夏基金首席策略分析师轩伟则认为，行业龙

头在经济平稳及供给侧改革顺利推行的前提下，能够

通过成本优势或产业链一体化优势，持续保持适度的

ROE水平，在合理估值水平下介入会有稳定收益。

对于具体的投资方向，轩伟表示，周期、消费和新

兴成长是相对看好的具备高ROE的行业，其中周期行

业龙头公司盈利能力创历史新高，且有望在未来一年

维持较高水平。这三大板块既有亮点也有瑕疵，但龙

头公司将引领行业，长期投资者可在低位布局后坚守

龙头成长策略。 □ 海雪峰

□ 投资秘笈 揭秘股票换手率

一般情况，大多股票每日换手率在 1%～2.5%(不

包括初上市的股票)。70%的股票的换手率基本在3%

以下，3%就成为一种分界。那么大于 3%又意味着什

么？当一支股票的换手率在 3%～7%之间时，该股进

入相对活跃状态。7%～10%之间时，则为强势股的出

现，股价处于高度活跃当中。(广为市场关注)10%～

15%，大庄密切操作。超过 15%换手率，持续多日的

话，此股也许成为最大黑马。

1.股票的换手率越高，意味着该只股票的交投越

活跃，购买股票的意愿越高，属于热门股;反之，股票的

换手率越低，则表明该只股票少人关注，属于冷门股。

2.换手率高一般意味着股票流通性好，进出市场

比较容易，不会出现想买买不到、想卖卖不出的现象，

具有较强的变现能力。然而值得注意的是，换手率较

高的股票，往往也是短线资金追逐的对象，投机性较

强，股价起伏较大，风险也相对较大。

3.将换手率与股价走势相结合，可以对未来的股

价做出一定的预测和判断。某只股票的换手率突然上

升，成交量放大，可能意味着有投资者在大量买进，股

价可能会随之上扬。如果某只股票持续上涨了一个时

期后，换手率又迅速上升，则可能意味着一些获利者要

套现，股价可能会下跌。

4.相对高位成交量突然放大，主力派发的意愿是

很明显的，然而，在高位放出量来也不是容易的事儿，

一般伴随有一些利好出台时，才会放出成交量。

5.底部放量的股票，其换手率高，表明新资金介

入的迹象较为明显，未来的上涨空间相对较大，越是

底部换手充分，上行中的抛压越轻。此外，目前市场

的特点是局部反弹行情，换手率高有望成为强势股，

强势股就代表了市场的热点，因而有必要对他们加以

重点关注。 □ 中财

□ 图说热点

A股“入富”啦！
究竟怎么影响你？谁最受益？

9 月 27 日，全球第二大指数公司富时罗素宣布，

将 A 股纳入其全球股票指数体系，A 股分类是次级新

兴市场。 □ 21世纪经济报道

节后A股近七成概率上涨
□ 数据透视

马上又到国庆了，长假前后应该持股还是持币？

如果持股，该选什么品种？数据显示，本世纪以来 18

年(2000 年~2017 年)里，仅有 7 年在国庆节前一周出现

上涨，上涨概率为 38.89%，表明国庆节前股市表现一

般并不太好。

不过，尽管股市在节前多数下跌，但跌幅一般有

限。本世纪以来国庆节前一周上证指数跌幅从未超过

5%，跌幅最大一年是 2004 年，跌幅达到 4.65%。其次

为2011年，跌幅为3.04%。

另有数据也表明，在国庆前一周出现上涨的年份

中，涨幅最大的为 2008 年，当年涨幅高达 10.54%，其

他年份涨幅均不超过3%。

总体而言，国庆节前股市下跌概率稍大，但总体

表现一般还算平稳，既难大涨，也难大跌。

国庆节后首周和首个交易日A股上涨概率均近七

成！虽然国庆节前股市表现平淡，但节后表现一般比

较出彩，这能从历史统计数据上得到佐证。数据显示，

在过去的18年里，上证指数在国庆节后一周上涨的年

份有12年，上涨概率达到66.67%，接近七成。

从国庆节后首个交易日的表现来看，上证指数在

过去18年里也有12年出现上涨，上涨概率接近七成，

其中有8年涨幅都超过1%，这表明国庆节后首个交易

日容易开门红。

上述数据表明，单从概率的角度来看，国庆节期间

适合持股过节。从板块表现来看，节前涨幅居首行业

中，非银金融、有色金属、银行、传媒等行业出现频率相

对较高。

节后表现中，国庆节后首周，银行、采掘行业表现

一般相对较好，表明在节后市场通常较为青睐指标板

块。此外，非银金融、农林牧渔、国防军工、电气设备等

行业也有领涨记录。

东北证券发布的研报对上述现象做了一定分析，

其表示，A 股市场在国庆等长假前后有明显的节日效

应，国庆节前资金流出过节，市场表现普遍偏弱，但在

国庆节后资金回流又推动市场大概率走强，尤其是两

融资金在节前与节后的流动波动大，一定程度上使得

长假效应更为明显。

东北证券认为，美联储加息仍会对国内货币政策

带来一定限制。预计市场在国庆节后，待各项风险事

件落地，会有更为持续、稳定的反弹修复行情。

□ 杨晓春

“换手率”也称“周转率”，指在一定时间内市场中股票转手买卖的频率，是反映股票流通性强弱的指标之一。

那么股票换手率多少合适？小编今天来简单介绍一下吧！


