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牛年大回撤
甬股表现如何？
记者 史旻 王婧

进入牛年，A股画风突变。
节前三连阳、节日期间海外市场上涨，曾

让投资者对春节后A股市场行情充满期待。谁
曾想，节后开盘，A股冲高回落，变脸之快让人
猝不及防。

牛年第一个交易日，上证指数触及阶段高
点3731.69点后，行情开始飞流直下，短短14
个交易日，一度跌到3328.31点的低位，狂泄
400点。

机构重仓的行业龙头股成为重灾区，被称
为“A股股王”的贵州茅台，节后最大跌幅超
25%。而春节前，机构曾频频唱多茅台，中信
证券2月10日还将“股王”目标价定为3000
元，维持买入评级。

市场观望情绪高涨，使得公募基金的发行
在3月出现降温，体验了短期过山车的投资者仍
在寻找新的机会。

这波市场动荡，究竟是“抱团假摔”，还是
“战略性撤退”？而甬股表现又如何？

巴菲特有三句话一直备受投资者
推崇：一是“如果你不能持有一只股
票 10 年，那你就不要持有它 10 分
钟”；二是“我一生追求消费垄断型企
业”；三是“在别人贪婪时恐惧，在别
人恐惧时贪婪”。

这三个观点，在近两年A股“入
富”、注册制改革等大动作的辉映之
下，推动着蓝筹股持续走强，尤其是
2020年大盘的优秀表现，让很多重仓
白马股和白酒股的基金大赚特赚，刺
激公募基金加速高度集中持股，持续
收到正反馈的超额收益。

基金声量被不断扩大，“日光基”
和“一日售罄”如同家常便饭，基民
火热认购，基金公司规模不断扩张，
带来抱团股不断膨胀。

节前，这股“强者恒强”的追捧
热潮，随着一众行业龙头“天高任鸟
飞”的架势达到顶点。Wind数据显
示，今年1月4日至2月10日（春节前
最后一个交易日），茅指数区间涨幅达
19.99%。具体来看，这段时间内，在
去年12月1日前上市的企业中，A股
市场共有153只个股创造历史新高。其
中，截至2月10日收盘，总市值超过
500亿元的个股有84只。

不过，牛年来临，并没有给这些
大牛股继续横冲直撞的机会。年后至
今 （3 月 30 日），上述153只股票中，
还保持上涨的股票仅剩余16只。而跌
幅超10%的达121只，其中77只个股
跌幅超20%。

融通基金副总经理邹曦认为，抱
团现象更多是流动性推动的结果，随
着流动性逐渐收紧，并可能进入偏紧
的状态，市场将逐渐从流动性驱动转
向盈利增长驱动。这对估值偏高的成
长股或将形成系统性的估值压制，可
能导致基金现阶段重仓集中持有的这
些股票出现抱团瓦解。

也有一些市场人士表示，如果周
期拉长，这些抱团股还是值得投资。
但目前市场是阶段性再平衡，在利率
上升的背景下，股票市场的估值会下
降，同时盈利在改善。两种力量在
2021年会不断拉扯，市场也会因此宽
幅震荡。
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