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有经验的投资者会发现，从2008年11月开始，沪深股指在

创出阶段底部之后，已经走出了半年多的缓慢盘升行情。趋势

理论告诉我们：原有的趋势一旦改变，将被新的趋势所取代。

根据这一理论，目前沪深股市的投资机会已经来临。投资者可

以借助趋势理论指导2009年的投资。

一、趋势理论与趋势变化分析

趋势理论是迄今为止最著名的技术分析理论之一，它的

主要观点是：股价虽然是变化多端的，但总是遵循一定的趋势

而发展变化的。认识了这种趋势，投资者就可以通过研究股价

过去的变动轨迹来预测股价未来的变动趋势。

根据趋势理论，股价的运动有三种趋势，其中最主要的是

股价的基本趋势，即股价广泛或全面性上升或下降的变动情

形。股价运动的三种趋势与海浪的波动极其相似，可以海潮、

波浪、涟漪来比喻股票市场上股价运动的基本趋势、次级波动

和日常波动。趋势分析的意义在于掌握和运用趋势的运动规

律，研究趋势的变化，指导投资行为，真正做到顺势而为。趋势

理论认为，日常波动不重要，根据次级波动可以预测主要趋势

的变化，而主要趋势才是股价分析的核心。要预测股价变动的

趋势并非易事，投资者需要对影响股市的各种因素进行认真

分析和研究，以适应变化多端的市场。

证券市场素有国民经济“晴雨表”之称：一方面，证券市

场是宏观经济的先行指标，证券市场的走向预示着宏观经济

的走向；另一方面，宏观经济的走向决定了证券市场的长期发

展趋势。宏观经济因素是影响证券市场长期走势的唯一因素。

这类宏观经济因素包括经济发展状况、经济周期、货币与财政

政策以及通货膨胀等，其影响特点是波及范围广、影响程度

深，对证券市场的发展趋势必然产生深刻的影响。因此，投资

者要注重进行宏观基本面分析。从证券投资的理论和实践来

看，证券投资分析总是从宏观经济分析开始的，其作用在于把

握证券市场的总体变动趋势，判断整个证券市场的投资价

值，掌握宏观经济运行和宏观经济政策对证券市场的导向作

用和影响力度。

趋势变化意味着市场走向“拐点”的出现，投资者应把握

住趋势变化中的投资机会。在每一轮趋势演进过程中，往往会

有一批主流品种引领行情的发展，投资者要善于发现它们。通

常情况下，在一轮下跌趋势的末端，会出现先于大盘走稳的品

种，这些品种率先探明底部，在底部出现持续的温和放量的盘

整行情，并先于大盘出现缓慢盘升的行情。这些品种很可能是

引领未来行情的主流品种。如果这些先于大盘走稳的品种呈

现出较明显的行业板块特征，投资者就很容易发现这些行业

板块的龙头企业。有经验的投资者都知道，在一波上升行情

中，领涨板块龙头品种的升幅是相当可观的。在趋势投资中发

现引领行情发展的龙头品种的思路很简单，即根据国家当时

的宏观经济政策分析哪些行业是受益的行业，再通过比较分

析，找出这些行业中最优秀的企业。

二、价值投资是趋势投资的基础

价值投资和趋势投资是影响投资者投资行为的两种投资

方法，投资者借助趋势理论指导自己的投资行为的同时必须

坚持价值投资理念。价值投资是指根据上市公司的成长性、市

盈率、市净率、分红派息等情况以及财务报表的相关重要指标

来挖掘一只股票的内在价值，当股价低于其内在价值时买入

并持有，当股价涨幅过大并超出了股票的内在价值后再卖出

以兑现收益。

“涨时重势，跌时重质”是投资者皆知的理论，它所包含的

道理在于，具有内在价值的股票经得起市场波动的考验。在市

场处于弱势状态的情况下，有一定内在价值的股票具有明显

的抗跌性，能成为弱势市道中的强者。

价值投资的核心要义在于，当股票的市场价格明显低于

其内在价值的时候，要果断买入，投资者会因此而获得超额回

报。在低迷市道或一个非理性的下跌市道中，价值投资往往能

发挥神奇的作用。因为一些具有投资价值的股票，其价值和市

场价格之间存在“安全边际”，一旦市场走稳，具有内在价值的

股票最具有价格上涨的爆发力。巴菲特的经验告诉投资者，投

资取得成功的关键不在于机遇和运气，而在于能够发现具有

投资价值的股票。

投资者往往把价值投资与趋势投资当做两种截然不同的

趋势变化与2009年股票投资策略
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【摘要】在经历了一年多的大幅下跌之后，股市原有的下跌趋势被盘整趋势所取代，投资者应把握住趋势变化中的投

资机会。价值分析是趋势投资的基础，价值分析主导选择投资品种的思路，趋势分析意在把握进出时机。随着扩大内需和保

增长系列政策的推出，市场趋势正在发生积极的变化，为投资者创造了一定的投资机会。
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投资策略。其实，价值投资与趋势投资存在紧密的联系，就像

投资与投机在不同的时空阶段可以相互转化一样，价值投资

与趋势投资是相融的。从“价值高估———下跌———延续下跌趋

势———股价低于内在价值———价值发现———价值回归———上

涨———延续上涨趋势———股价高于内在价值———价值再次高

估”这一股价循环运动过程可以看出，股价涨跌趋势与投资价

值的高低是密切相关的。因此，价值分析是趋势投资的基础。

价值投资体现的是投资理念，趋势投资体现的是投资技巧。价

值投资将股票的质地作为选择投资品种的标准，趋势投资更

重视介入市场或某个具体投资品种的时机。价值分析主导选

择投资品种的思路，趋势分析决定进出时机的把握。投资者应

从价值投资的角度选择股票，从股价变动趋势的角度选择进

场和出场的时机。通过价值分析，可以发现具有潜力的、持续增长

的、能够为投资者带来稳定回报公司的股票；通过趋势分析，

可以在非理性下跌趋势或者上升趋势中买入具有投资价值的

股票。

三、趋势变化与2009年投资策略

在经历了一年多的大幅下跌之后，2008年底股市出现了

明显的趋势变化。那么，怎样才能把握好2009年的投资机会

呢？笔者认为，一要判断2009年股市的走向，二要高度关注宏

观基本面的变化，三要理清2009年的投资思路。

1. 对2009年股市走向的判断。判断市场的走向即判断

2009年市场的变动趋势。下面以沪综指K线图（具体图形略）

为例，来体会判断市场走向的方法。

根据上证综指2006年11月至2009年6月下旬的周K线图

可以看出，2008年1月下旬，股指向下突破了维持了一年多的

上升趋势线，意味着原有的上升趋势被打破，实现了牛熊市的

转换。有经验的投资者都知道，一种趋势一旦形成，通常不会

轻易发生改变，一旦原有的趋势被突破，将会被一种新的趋势

所取代。市场告诉我们，随后走出的是一波历时近一年的大幅

下跌行情，沪综指从4 800点左右跌至1 700点一带。

根据上证综指2008年1月22日至2009年6月19日的日K线

图可以更清楚地看到，沪综指于2008年11月初触底之后，伴随

着底部区域成交量的明显放大，原有的下跌趋势演变为一种

横向整理趋势，并且正在延续这一趋势。同时，在底部区域出

现了成交量持续温和放量的现象。由此，可以做出如下判断：

一种新的趋势正在取代原有的下跌趋势。这意味着市场趋势

的变化，这种变化将为投资者带来投资机会。在趋势发生变化

之际，投资者需要做的就是对上市公司进行价值分析，发现那

些具有增长潜力和持续发展能力且在经历了一年熊市之后价

值被相对低估的、处于价值洼地的股票，密切关注其价格走

势，等待股价经过充分的横向整理和经济形势转好之时大胆

介入，必会得到丰厚的回报。

这就是判断市场变动趋势的简单方法。

2. 宏观基本面是决定2009年股市走向的关键。金融危机

背景下宏观基本面的变化是决定2009年股市走向的关键。众

所周知，由美国次贷危机所引发的突如其来的金融风暴是造

成全球股市大幅下跌的主要原因。日益融入世界经济的中国

也不能独善其身，尽管我国经济保持了较高的增长势头，但仍

然面临着非常严峻的形势。股市前期的深幅回调充分反映了

在金融危机影响下我国经济发展所面临的困难。

随着各国强有力的救助措施的出台、一揽子刺激需求和

保增长的系列方案的推出，经济形势正在走出危局。具有国民

经济“晴雨表”功能的股市于2008年11月中下旬开始出现探底

回稳的走势是否预示着经济走向的趋稳？国家统计局发布的

统计数据给出了肯定的答案。为应对国际金融危机，2008年11

月份以来，我国政府对宏观调控政策进行了重大调整，已经出

台并即将出台一系列的政策措施，而且相关措施已经开始显

效。虽然受到国际金融危机的冲击，但我国经济保持平稳较快

发展的总体格局没有变，而且2008年12月份以来的一些经济

数据已经朝着积极的方向在变化。

鉴于目前的形势，可以对2009年股市的走向作如下判断：

如果全球经济能够在较短的时间内逐步摆脱金融危机的影

响，如果我国扩大内需的经济刺激政策和一系列产业振兴计划

能够尽快发挥作用，经济形势将会朝有利的方向转变。在此前

提下，股市一定会恢复原有的生机。当然，政策的传导需要一

定的时间，经济形势的转变绝不可能是一个较快的过程。目前

呈现的横向整理趋势还将持续一段时间，待整理完毕、经济形

势转好之后、投资者信心逐渐恢复之时，股市才会重拾升势。

3. 理清2009年的投资思路。在市场趋势出现积极变化的

情况下，投资者需要做充分的心理准备和心态调整，在冷静分

析经济形势和上市公司投资价值的基础上找到备选投资品

种，做好投资的准备。投资者应特别注重对景气行业的优势企

业或龙头企业的跟踪，了解其股票的估值区间，待其充分调整

后重新转入上涨趋势之时择机果断介入，分享股价上涨所带

来的收益。

2009年最好的投资机会应该出现在金融危机背景下刺激

经济增长、强力拉动内需政策受益的行业。国家拉动内需所进

行的巨额投资将给钢铁、水泥、工程机械、消费升级、基建类上

市公司带来难得的发展机遇；医改方案惠及医药类上市公司，

其中，与健全基层卫生服务体系相关的医疗器械子行业受益

更加突出；“家电下乡”活动为相关上市公司提供了很大的商

机；促进农村经济发展将使涉农企业受益；3G建设计划为电

信运营服务商和通讯设备制造商提供了发展空间。投资者可

以根据这一思路精心挑选相关行业或子行业的龙头企业进行

重点关注，等待大盘经过充分整理之后选择恰当的投资时机

进入市场。

主要参考文献

员援 J.M.凯恩斯著援王雅悦等译援凯恩斯文集要要要投资的艺

术援南京院江苏人民出版社袁1998

2援布鲁斯窑C.N.格林威尔等著援李瑶光袁张建文译援价值投

资要要要从格雷厄姆到巴菲特援北京院机械工业出版社袁2002

3援罗伯特窑哈格斯特朗著援江春译援沃伦窑巴菲特的投资组

合院掌握集中投资战略的秘诀援北京院机械工业出版社袁2000

窑73窑阴


