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反向投资的四个 “三” 策略

陈宝林

当前，在 A 股市场环境仍不太宽松、

大盘震荡不前的情况下，正 确地采用反

向投资策略，不仅 能闯出一条新路，而

且能 为自己积 累掘金经验，以 期更大发

展。但反向投资系“曲高和寡”之 术，是

孤独旅行之 策，由于其不确定性的因素

很多，投资者稍有不慎，就会摔得头破

血 流，大伤元 气。那么，在弱市下，如 何

才能正 确运用反向投资这一重要策略，

为自己不断赢得高额收益呢？

1.思维要循“三律”。做反向投资要

学会辩证思维、理性思维，实际操作中

要遵循三律。一是“物极必反，否极泰来”

的定律。没有只涨不跌的股市，也没有只

跌不涨的股票。做一名合格的投资者，心

态很重要，当市场处于一片萧条时，我们

应该冷静分析，做好 充分准备，提前埋

伏，等待市场的转好 ；相反，股票在不断

创新高的时候，也正是做减仓、逃跑准备

的最佳时机。二是利好、利空消息相互转

换的定律。股票市场从 本质上讲，是由矛

盾的买方和卖方构成的。买卖双 方相互

对立又相互统一，相互排斥又相互依存。

没有买方，就没有卖方 ；无做多，则无做

空。但买方和卖方又相互转化，买方有时

会变成卖方，卖方有时也会变成买方。私

募淡水泉正 是从这一点出发，利 用多空

转换的原理，为自己赢得了市场。三是“月

盈则亏，水满则溢”的定律。反向投资其

实是对市场投资者过度自信等引起的反

应偏差进行修正 而获利，这种修正 是证

券市场运行的一个自然的过程。所以 ，做

反向投资时，其一，要了解股票跌涨的真

正原因，为采用有效对策、措施找对“病”

根。其二，不能自满、自以 为是，更不能

人云亦云，对市场要有自己独到的见解。

其三，切忌满时、满仓、满利。要努力做

到“盈”而适度，收放自如。

2.选股要重“三精”。做反向投资时，

选择何种股票非常重要。一要精选“三低”

股。投资者可以 选择低市盈率、低市净率、

历史收益率低的股票。这些股票由于长期

不被投资者看好，价格的低估现象比较严

重，但其未来可能价值回 归。二 要精选成

长股或次新股。当股市走熊时，市场对具

有较大潜力的中小盘成长股的关注往往不

够，投资者可以挖掘这类成长型股票并提

前介入，等待市场走好、价值回 归时将其

出售从 而获利。同时，也可关注那些上市

时间不长、没有被疯炒过的次新股，因为

这些股上档套牢盘很轻，较容易激发主流

资金的炒作热情。三要精选冷门股。淡水

泉认 为，情绪聚集的地方不容易找到好的

投资标的。所以，淡水泉更喜欢在被市场

“忽略”和“冷落”的地方“淘金”。越是不

被看好的投资，公 司越是加强对其基本面

的研究，以期先于市场发现投资机会。

3.择时要看“三数”。何时才是做 反

向操作的最佳时机呢？主要看好“三数”。

一是看好市场情绪指数。股票市场很 容

易情绪化，对利好或利空信息常常会反

应过度，这为反向投资提供了套利机会。

在市场情绪指数低 时果断买入而 不是抛

出 ；在市场情绪指数高时果断卖出而 不

是 继 续持有。那么如 何判断市场情绪指

数呢？可借鉴美国投 资者根据 基金持仓

比例进行判断的方法，即当市场情绪较

乐观 时，基金仓位相应就会升高；当悲

观的情绪在市场蔓延时，基金的持股比

例就会下调。二是盯好投资大佬们的扎

堆数。投资大佬 们的市场嗅觉较 灵敏，

其调研能力较强，实力雄厚，他们的进入

往往会让股票“一飞冲天”。所以，当他 们

都看好 某一股票，并已投资这一股票时，

有可能是这只 股票见顶的信号。三是看

好公 司的财务报表数。因为业绩较 差的

公 司是没有多大发展前途的，股票上涨

的空间也不会太大。所以 ，做 反向投资，

要关注企业的财务状 况，尽量选择那些

业绩好，基本面不错但 又暂时被市场冷

落了的股票作为投资标的。

4.操作守“三要”。一要顺势而 为。

反向操作，必 须在股市变化 持续一段时

间之 后，各种分析方法基本上都发出即

将转折的信号时进行，这样比 较安全。

如 果宏观 基本面情况发生根 本变化 ，交

易者就必 须十分谨慎，逆势而行损失必

将惨重。二 要有“防身器”。反向操作的

不确定性比较 大，为尽量减少反向操作

时的失误，要努力学会运 用先进的交易

策略，如对冲交易手段等，力保收益的绝

对值。对冲策略的具体操作方法为 ：在

做多股票时，同时做 空股指 ；当股指 上

行时，放 空股指 ；当股指下行时，做 空

股票。这种方法虽然会对冲掉一部分利

益，但能保 证 没有太 大的亏损。三要 坚

守止损 止盈铁律。反向投资也要设 立目

标位，设 定止盈止损点。股票价格触 及

此点时，必 须出局，这是铁律。

（作者单位 ：江苏中盛伟业资产管

理有限公 司）
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