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中信证券卓越成长--近期市场观点及运作展望 

中信证券资产管理业务 2018年6月28日 

 

一. 近期市场观点 

1、近期市场下跌的原因判断：（1）中美贸易战升级，中美关系前景暗淡；（2）

金融去杠杆过程，部分杠杆产品存续有困难，部分股票有股东质押平仓风险；（3）

基建、社融等数据较低，使得投资人对经济前景有所担心；人民币贬值使得投资者信

心进一步降低；（4）各地出台房地产限价摇号、限贷政策，客观上使得房地产吸金

能力大增，居民资产可投资资产更多配置到房地产中;（5）下跌过程中，场内资金降

仓位与止损盘推动进一步下跌。 

2、市场观点： 

（1）目前这几条因素中，质押平仓风险有所缓解；人民币贬值短期快到央行心

理关口，后期会相对平稳；经济仍在平稳运行，前景不差；但中美贸易战的前景仍未

可知，房地产限价政策在扩散，吸金能力还是很大；场内资金降仓位与止损盘的行为

很难预测，公募基金仓位到达历史相对低位后会相对趋稳，但私募等绝对收益群体的

止损会随着下跌越来越多； 

（2）下跌过程中，有中长线投资价值的股票越来越多，但由于有后面这几个负

面因素，因此市场短期是否能企稳还存在不确定因素,因 A 股的场内资金仓位波动较

大，更增加了短期判断的难度。 

 

二. 账户投资运作与展望 

（1）近期中信证券卓越成长的仓位相对稳定（88-93%间波动），延续了前期

的高仓位。  

（2）操作思路：因为本轮市场下跌超出了我们的预期,加上各种因素影响,目前也

很难预判市场究竟到什么时候会启稳回升。由于这段时间对短期市场风险估计不充分

没有及时降仓位，但从中长期角度看现在市场机会较多，因此产品仓位也不计划大幅

下降，但会积极调仓到安全边际较高的股票。股市是越跌越便宜，因此会继续坚持我

们的选股理念，做时间的朋友,相信中长期客户终究能够受益。 
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