
首先，关于短期盘中博弈的看法，永赢

基金晏青认为，基于市场的牛熊买卖基金胜

率不高，投资于主动管理型基金还是需要基

于长期思路，由基金管理人帮助投资者来做

行业配置和个股选择，这一类投资者不用特

别关注市场的牛熊，最终是靠基金管理人的

专业能力获取长期收益；另外一类投资者如

果具有很高的专业判断能力，自己能挑出好

的资产，可以通过买卖指数基金来做投资。

谈到中长期比较看好的子行业，晏青

提到可以重点关注四类成长性行业：大消

费、医疗保健、科技和高端制造业。首先，大

消费行业，随着经济不断增长，人民群众收

入不断增长，整体对消费的需求是不断增

加，这里面会有好的机会涌现；其次，医疗

保健行业，中国未来人口结构也开始老化，

对医药健康的需求是长周期的，而且中国

医药保健行业整体的能力也在不断提升，

会是长期不断扩张的行业；第三，科技行

业，也就是大家耳熟能详的TMT行业，科

技行业通过不断的技术创新和模式创新，

让整个社会效率更高，具有非常大的社会

价值和商业价值；第四，高端制造业，中国

中长期依然是制造业大国，制造业的整体

水平持续在进步，很多行业的龙头慢慢已

经成为全球性的公司，业务版图也在不断

扩大。晏青认为，总体而言，这些行业具有

长期增长的潜力，里面会有好的投资机会

可供挖掘。

而关于大科技的部分热门子行业，更

关注5G、芯片、通信、新能源车和电池，晏青

认为，5G现在还处在比较早的阶段，国内

从2018年开始进行5G的建设，从去年开始

5G手机开始推出，未来会有大量的应用出

现，这里面会有很多新的投资机会。芯片以

前是中国的软肋，在中美摩擦的大背景下，

芯片国产化成为必选项，国家会投入大量

的资源支持芯片行业的发展，这里面的很

多公司面临着巨大的发展机遇。通信行业

在过去十年只有阶段性出现了投资机会，

运营商为中国构建了领先于全球的网络，

促进了中国互联网行业的极大繁荣，设备

商阶段性出现了一些投资机会。新能源车

和电池行业还处在早期，目前整体体量还

比较小，未来成长空间巨大。这些子行业从

前景下普遍都很好，只是落实到个股需要

认真评估每家公司的投资价值，谨慎评估

其投资的性价比，这是很大的挑战。

投资基金要基于长期
重点关注大消费、医疗保健、科技和高端制造业

谈及对于“一切价值的增长

都是因为创造出了新需求或者

新方式”这句话的理解，晏青认

为这句话有道理。创造出了新的

需求或者新的方式是产生价值

的一种方式，但同时，很多传统

行业通过自身效率的提升或者

推动行业效率的提升也能产生

很大的价值。从产生新需求来

看，很多新兴的行业是在创造新

的需求，比如4G时代，支付宝和

微信支付将中国的电子支付推

广至中国所有互联网使用者面

前，美团打通了线上线下数据，

这些创新不仅是创造了新的需

求，更推动了整个中国社会的IT

化水平，极大提升了中国社会的

效率。展望未来，智能驾驶还在

起步阶段，预计随着技术的进

步，将再一次改变我们的生活。

关于今年以来的一些关键

节点是否把握，晏青表示，3月

初全球各类资产大的动荡，当

时预感到可能会出现影响不大

的危机，随着市场的不断推进，

美联储3月下旬及时地为市场

提供史无前例的流动性支持，

当时看到市场暴跌之下，优质

资产性价比已经比较好，虽然

不知道市场何时见底，但至少

可以开始布局了，我们那时候

开始建仓，抓住了比较好的机

会。但是回头看，可能是新基金

建仓的原因，仓位提升的略慢

了一些，略有遗憾。基于当时的

环境，史无前例的暴跌，以及史

无前例的大宽松，对应的应该

是史无前例的机会。

晏青对普通投资人在当前

时点的建议是，除了一种情况要

保持谨慎，就是明显的感觉到市

场火热到指数估值呈现泡沫化

局面，在其他时间不应该过于看

重短期指数涨跌，因为买主动管

理基金就是买基金管理人的管

理能力，只要基金管理人的能力

出色，一定能为投资者创造较好

的长期收益，在长期面前，短期

的波动并不足为惧。

7月既是A股解禁市值最高

的月份，又恰巧碰到市场上涨，

关于这两股势力间的对弈，晏青

认为，科创板7月解禁规模较大，

确实会对科创板有一定的压制，

但是从A股指数来看，还是以主

板和创业板上市公司为主，解禁

是不是对整个市场产生重要的

影响，尚需观察。

最后，关于牛尾为何要慢才

健康以及如何判断牛市的“底”

和“顶”，晏青给出了他的看法：

中国市场非专业投资者比例较

高，如果市场短期涨幅很大，会

助长很多短线资金加剧流入市

场，容易形成疯牛，就像在2015

年看到的情况，最终监管部门和

市场参与者都付出惨重的代价。

作为长期的市场参与者，市场在

80%的时间里呈现的是非牛也

非熊的状态，通过投资人发挥专

业能力努力研究，不管是选行业

还是选股票，都能创造比较好的

投资回报。短期市场的底和顶很

难判断，但是放长看也不难，可

以用估值作为衡量指标，股票的

背后是公司的资产，其估值极低

一般都是长期的底，而估值泡沫

化一般都是长期的顶。

科技股估值整体偏贵，但个股差异大
伴随疫情消失，线下消费龙头存在机会
关于科技股的估值，晏青

认为总体偏贵，投资者预期比

较高。但由于科技的子行业众

多，个股资质差异较大，因此估

值差异也较大。而谈及近期中

芯国际仅用45天便在科创板

IPO，晏青认为，这说明中国越

来越重视科技行业的发展，从

科创板的快速积极推出能看出

最高层的重视程度，特别是中

芯国际这次科创板上市的速度

前所未有，表明现在的科技行

业在资本市场的环境非常好，

在融资方面给予的支持力度前

所未有的大，这对从事于这个

行业的企业家信心提振是非常

大的。

疫情方面，晏青认为，伴随

国内疫情消退，虽然有一些行业

因局部疫情依然受到拖累，但线

下消费整体缓慢复苏，边际有所

好转，像汽车等行业看到终端销

售数据在边际好转，可以关注线

下消费龙头，如旅游、酒店、餐饮

和航空等行业的最优秀公司的

动态变化。

智能驾驶将改变生活
市场巨变对应史无前例的机会

保持谨慎，不畏短期波动
用估值判断长期的顶和底
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除估值泡沫化需警惕以外，坦然面对短期波动
进入7月，火热行情让普通投资人“胆战心惊”，总是担心基金买在

高点，卖在牛市启动时刻。后半年什么行业可以产生新需求？如何判断

牛市顶底？


