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周二上证指数小幅高开回补缺口后
震荡整理，终盘以小阴线报收，成交量较
上一交易日略有萎缩。盘口显示，4月6日
沪深两市的盘口基本恢复到最佳状态，可
以说多方很有利。按目前盘口传递的信
息判断，上证指数已经具备有效站稳3500
点的能力，如果顺利的话，本周就会有效
站稳3500点整数关口。

技术形态上看，上证指数已经连续
三个交易日站稳在 3 月 19 日向下跳空
缺口上方，可以认定多方已经化解了下
方缺口对指数的吸引作用。也可以说，

大盘回补缺口后以强势形态运行。另
外，先行指标 CCI 已经突破了比较重要
的技术位，目前继续发出震荡反弹的信
号，这意味着上证指数短线即使有震荡
或小幅回调，也不会影响持续反弹完成
预期的上涨。

创业板指数个股昨日分化比较严
重，多数权重股向下确认后震荡整理。
而多数的中小市值个股却表现得比较强
势，全天稳步震荡向上。实际上出现这
种走势是因为该板块中抱团取暖的个股
出现调整，新市场热点继续震荡向上。

科创 50 指数的形态还是所有指数中最
好的，全天围绕 1300 点左右震荡，盘中
并没有出现明显的抛盘。笔者认为，科
创 50 指数很快就会攻击 1360 点到 1380
点压力区域。

操作上，现在制约大盘上行的唯一因
素是上证指数的周线形态，目前上证指数
周线运行到强弱分界线，多方只要顶住抛
压，大盘就会按预期的形态完成上涨形
态，另外，券商板块走势比预期的强一些，
昨日的走势属于强势震荡，预计短线有机
会向上发力。

从昨日整个市场的表现看，在
节前连续几个交易日出现反弹后，
节后第一个交易日出现调整也是正
常的现象，全天超过 80 家个股涨停，
说明短期虽然说热点不多，成交量
没有放大，反而出现缩量状态，但是
结构性的行情和部分个股的机会还
是存在的，尤其是一些业绩超预期
的个股表现尤其亮眼。

从中长期的走势看，昨日的震荡
调整还处在正常状态中，这种调整是
为了整固后更好地向上。节前由于
大盘突破 3478 点，市场重心上移。
考虑到近期公布的经济数据均好于
预期，同时经济也无滞涨风险，虽然
以时间换空间的筑底过程还将继续，
但目前A股已逐步具备反弹的基础。

操作上，逢低关注低估值和中
市值的煤炭、银行、公用事业、电子
元器件、服装、建材等。

2 月 18 日以来市场下跌，投资
者的信心受到明显打击，普遍认为
以茅指数为代表的基金重仓股估
值仍偏高，吸引力不够，想等待更
低的位置。而以碳中和、顺周期为
首的行业轮动又非常快，操作难度
大增。

其实股市波动的形态正在发生
变化，我们也期待，股市能像过去
的房市和美股一样，逐渐走向低波
动。

借鉴美股的经验，随着我国居
民 资 金 不 断 入 市 及 A 股 迈 向 机 构
化，A 股的波动会逐渐变小。其实
最近两年居民配置型力量进入股市
已有迹象，海通证券测算 2019-2020
年居民资金入市占股市资金总流入
项的比重约为 70%，而 2014-2018 年
这一占比低于 50%，居民入市资金
量明显加大。而且这次居民入市主
要依靠基金，2019-2020 年居民入市
资 金 中 70% 来 源 于 基 金 ，而 2014-
2015 年这一比例只有 15%。居民借
道机构投资者入市，叠加过去几年
养老金等保险类资金均在提升权益
投资比例，A 股中配置型资金的力
量在不断壮大，对应过去两年牛市
中沪深 300 年化涨幅只有 30%，比以
往的牛市都要温和许多。

投资者购买了基金后，除了要关注公布的
净值波动之外，还可以从基金的季报、半年报和
年报来看基金在过去一段时间怎么运作的。

基金季报主要是看基金经理的观点和持仓
是否变化,半年报和年报由于披露信息较多,可
以看到基金在半年或是一年之内基金交易的股
票超过一定限额的数量,可以看出更多信息。

这有点像基金的体检报告，能够让我们穿
透基金净值的背后，看基金经理怎么想的、买的
什么、未来怎么看。

最近正是各家基金公司发布旗下基金年报
的时候。因为年报内容最为全面完善、最有代
表性，所以是作为投资基金时的一个重要信息
来源。而投资者在面对有几十页资料和众多专
业术语的基金年报，到底要怎么看呢？又要注
意哪些问题呢？下面理财师建议大家阅读基金
年报时，应着重看五个方面：

一、持有人信息
这个关注的是购买的投资者多不多，机构

占比高不高，基金公司自己买的多不多。
买的人多，有可能是投资者普遍看好；机构

占比高说明机构认可；管理人或者基金经理买
的多，说明自己认可。

二、投资组合报告
基金年报中详尽披露了该基金的所有持仓

组合，这是考察基金投资风格和选股思路的重
要依据。看看股仓位多少、债仓位又是多少？
股票都是哪些行业的。同时，也可以看到基金
在过去一段时间，都做了哪些调仓换股等，可以
看出持股集中度、换手是否频繁。

另外，大家在购买基金的网站上或者季报

中只能看到基金重仓的前10股票，但在年报中，
我们可以从基金年报的正文里看到基金经理全
部买入过的股票。包括不容忽视持仓占比在第
11到20位左右的隐形重仓股。

三、看净值表现
在诸多净值指标中，基金净值增长指标（包

括净值增长率和累计净值增长率）是目前较为
合理的评价基金业绩表现的指标。净值表现不
单单看是涨了多少、跌了多少，更重要的是比业
绩基准表现如何。如果大幅超越基准相对更优
秀，如果不能领先基准则表现不好。

四、看基金经理的观点
在基金年报对于市场展望的阐述中，投资

者可以清晰地了解该基金的投资思路，以及对
市场的分析和行业的配置策略等，作为自己投
资的参考。当然，有的基金经理只说些宏观的
内容，但是也有些基金经理还是能表述出来一
些观点的。对于这些能表述真正观点的基金经
理，可以判断他对待工作更认真一些。

五、看基金的持仓变化
基金规模过大或者规模过小，对基金的投

资组合流动性、投资风格、投资难度等都存在着
不利影响，值得引起注意。同时基金份额变化
如果过于剧烈，意味着出现了大规模的申购与
赎回，投资者可以结合市场情况去了解一下出
现变动的原因。

以上五个方面是需要观察的年报方向，建
议投资者通过基金公司官网查找自己所买的具
体基金产品的年度报告。特别提醒一点，年报
节点是 12 月 31 日，很多持仓可能有变化了，了
解理念更关键。
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本版内容及观点仅供参考，不
构成对所述证券的投资建议，投资
者不应以本文作为投资决策的唯
一标准，市场有风险，投资需谨慎。

□粤开证券投资顾问 盛辉
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