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外围市场“风雨飘摇”时，A股表现出了极大的韧性。3月9
日，美股出现熔断，A股3月10日却走出V形反转；3月12日，
美股暴跌近10%，超10国股市熔断，A股3月13日低开后再度
逐步回稳，收盘沪指仅下跌1.23%。上证指数、深证指数上周累
计跌幅分别仅达4.85%、6.49%，A股走出相对独立于国际市场
的行情，成为全球股市中最抗跌的市场。

这得益于中国抗疫进展顺利以及经济秩序有序恢复，也显示
出投资者对A股的信心。

3月13日，湖北首次疑似病例无新增，湖北除武汉外连续9
天无新增病例；27省区市确诊病例无新增，其中19省区市连续
14天及以上无新增。

目前，全国除湖北外的规上工业企业平均开工率超过95%，
企业人员平均复岗率约80%，中小企业开工率已达60%左右。

3月12日，国务院印发《关于授权和委托用地审批权的决
定》，据业内人士推算，这一重磅政策至少将带来数十万亿元的
资金释放。

3月13日，国家发改委、商务部等23个部门联合发布的《关
于促进消费扩容提质加快形成强大国内市场的实施意见》，其中提
及稳定和增加居民财产性收入，稳定资本市场财产性收入预期。

而日前各地公布的新基建投资规划合计规模超过30万亿元，
还有更多间接影响股市的政策难以胜数。这些都是中国经济有韧
性的实据，也是A股市场看好的底气。

无怪乎商务部外贸司司长李兴乾3月13日在新闻发布会表
示：“中国可能是世界上投资避险的最佳区域。”

更让投资者惊喜的是，央行决定于3月16日定向降准，释放
长期资金5500亿元。

业内人士称，央行此次降准是一步先手棋，不仅可以激发银
行向普惠金融领域提供信贷的主观意愿，还可以在总量上提高银行
支持实体经济的客观能力，为复工复产和实体经济发展提供了精准
金融服务，对稳定资本市场财产性收入预期有正面作用，属非常及
时的重大利好政策，是一场及时雨。同时，降准再次确认了国内宽
货币周期的启动，有助于A股开启反弹窗口。而与美联储、英国
央行、欧洲央行等协同行动，也对稳定全球股市有正面作用。

历史上，降准后股票等风险资产通常能有更好表现。降准释放
流动性，可降低利率，刺激投资，稳定经济增长，提振市场情绪。
从估值、盈利、风险偏好三个角度，均对股票等风险资产构成利好。

不过，或许投资者会担忧，外资上周大幅净流出是否预示A
股已失去配置优势？

统计显示，北向资金上周累计净流出418亿元，创下单周历
史最大净流出。对此，市场人士分析称，北上资金的净流出并非
不看好A股，或是调整权益投资中连带削减A股配置。

瑞银资管资产配置董事罗迪表示，从较长周期来看，北上资
金仍将呈现持续流入的趋势，这是由外资战略增配中国的趋势决
定的。中国先于全球摆脱疫情干扰回归增长主线，这已基本成为
国际市场的共识。

事实上，外资资管机构正在逆势抄底中国股票。万亿美元资
管巨头景顺投资近日在海外推出了2只A股策略基金；千亿美金
级别的外资资管机构柏瑞投资基金经理表示，近期加仓了A股。

“随着中国推进金融市场开放，全球投资者投资A股的需求
前所未有地强烈。”景顺投资亚太区主管表示。

管理万亿美元的资管巨头普信集团旗下的亚太机遇股票基金
基金经理也表达了对中国公司的青睐。

A股目前整体估值处于10年均值一线。截至3月13日，全
部A股的动态市盈率为17.07倍，市净率1.67倍，上证180动态
市盈率更是仅10倍，估值优势十分明显。

投资者当下最大的担忧是，海外疫情加剧将影响我国的进出
口。对此，知名私募星石投资认为，外需虽有不确定性，但内需
加码更加重要。近期稳定内需相关举措的出台，有望在一定程度
上对冲外需的不确定性影响。

私募基金东方港湾称，需要思考的重点是近期市场动荡是否
会从根本上影响到所投资企业的盈利、竞争力、行业格局等，如
果没有，则不必过分担忧，下跌是更好的买入时机。

安信策略陈果表示，要坚定买入A股，回报要求低的可以买
入高股息股，回报要求稍高的可以买入强内需股，回报要求更高
的可以买入高成长股。

投资者大师格雷厄姆曾说过，市场先生是个情绪化、很多时
候不理智的人物。

面对“股神”巴菲特都没见过的行情，不要指望谁的观点是
绝对正确的。当下，或许正是最考验投资者智慧和勇气的时候。
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