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6年涨4倍 50万变成240万 有实盘为证

这个林园就是牛！
目前其主要仓位集中在大消费行业

控制仓位
谨慎参与国元视点

本报证券读者交流QQ群：226147830

周四两市小幅低开后早盘继

续震荡向下，随着煤炭股在早盘临

近收盘时的崛起，快速带动指数翻

红，截至收盘，沪指报收于 2185

点，成交有所放大。就后市来看，

股指在上半年数据发布前夕拉升

煤炭等周期品种，某种意义上有借

数据低迷博政策出台的预期，关注

成交量和热点板块延续性，操作中

控制仓位谨慎参与个股反弹。

随着半年报发布进入密集期，

上市公司的业绩修正预告也开始

密集，截至目前，至少有55家公司

发布了半年度业绩预告修正公告，

更有多达30家公司下调了业绩，

由盈利变为亏损以及亏损加剧的

公司更是不算少数，其中，以中小

板和创业板公司居多。从本次半

年报的发布情况看，实体经济情况

可能比2008年还差，一个重要的

特征是 2008 年尽管经济快速触

底，但中小板公司业绩下滑并不明

显，依然保持着30%左右的增速，

但本次半年报从目前的预告情况

看着实不乐观，增速上限大约仅为

5%左右。

周四盘面一个重要的引擎是

煤炭，早盘股指继续震荡向下，并

且沪指再创新低2152点，随着几

只煤炭股一涌而上扑上涨停板，个

股活跃度得到提升，深圳方面涨幅

明显强于沪市，和煤炭联袂上涨的

当属券商，作为年初以来行情的主

力，其企稳反弹对市场有一定号召

力，与此同时业绩预增股在股指企

稳之际各自绽放，使得周四的盘面

中出现了个股表现活跃的局面。

就后市来看，日线的底背离开始显

现，周四的调整距离2132点又近

一成，作为大箱体下沿，这里也将

是多头要守一守的位置。周五将

发布上半年数据，不佳是预期之

事，问题是有无对冲措施出台来缓

解对于经济继续下滑的担忧，周四

的阳线不妨视为对于政策预期的

提前反映，因此数据发布后第一

政策层面有无新内容出台，第二

市场层面有无救市信号出现和成

交量放大将是决定反击能否成功

的关键。 国元证券

2006年4月，被誉为“中国巴菲特”的林园，在长江证券公开推出了50万实盘，到本周，该账户的总市

值已经达到了240万元，6年时间增长近4倍！远远超过同期大盘指数57%的涨幅。

6年增速远超大盘
2006年 4月，林园曾与股民

分享其投资理念。当时牛市刚

刚起步，但很多人并未认识到这

一点，林园的投资理念更是备受

质疑，很多人依然沉迷在短线炒

作中。

当时，市场的估值体系尚未

建立，大部分投资者还不具备测

算上市公司投资价值的能力。

在一场小规模投资报告会

上，林园抛出了不少具有前瞻性

的论点，比如林园当时就号召大

家买股票。他表示，沪深股市并

不是想像的那样差，一轮大的行

情已经快要开始了，除了留够吃

饭的钱之外，所有的钱都投入股

市里去吧！虽然现在仍然是熊市

时期，但做好准备，此后的行情仍

看到了，一轮超级大牛市启动，很

快涨到6000点之上。

林园当时还提出的，未来 3

年贵州茅台还能涨4倍，结果到

2008年初，贵州茅台就上涨超过

了4倍。

很快，林园公开了一个50万

元的实盘，从林园的操作来看，也

是知行合一。在长江证券某营业

部开户当天，林园就满仓买入了

8只股票：招商银行、五粮液、民

生银行、武钢股份、云天化、云南

白药、铜陵有色、丽江旅游，之后

分别用上海机场替换了武钢股

份，用瑞贝卡替换了民生银行。

值得注意的是，这些公司均是各

个行业的龙头。

到2006年末，林园50万元实

盘的总资产为 95.4297 万元，较

50万元账户成立时增长了45万

元；2007年，林园50万元实盘净

值飙升，到了4月，也就是运行约

一周年的时间，该账户总市值达

到 146.0596 万元，一年的收益率

接近200%。

很快，A股在2008年下半年

见顶，开始了一轮超级熊市，很多

投资人不但将牛市赚的钱悉数还

给了市场，甚至还亏掉了本金，特

别是最近两年，A股市场再度大

幅杀跌，并跌破了2200点大关，

但是林园50万元实盘的净值却

创出了新高。

至本周三收盘后，林园50万

元实盘的资产市值为237.4万元，

可用资金为9088.76元，考虑到贵

州茅台的分红将在本周五到账，

也就是说，该账户的实际资产总

值已经接近240万元。

大约 6 年的时间，取得近

400%的收益率，6年的复合收益

率接近30%。

长牛账户三大特点
林园的价值投资理念，注定

了他会采取长期持股、集中持股

的方式。我们拿到的这份林园

50万元实盘6年来的交割单也显

示，林园在这6年来的操作并不

复杂，包括债券、权证在内，交易

的总笔数为116次，平均每年交易

不足20笔。

其中，2006 年交易 27 笔，

2007年交易17笔，2008年交易9

笔，2009年交易 16笔，2010年交

易 30 笔，2011 年交易 17 笔，2012

年以来尚无交易记录。

但值得注意的是，林园每年

的交易都是集中交易，即时间

上十分集中，调仓一旦完成，就

会选择持有一段时间，并不会

盲目进行短线交易。从林园的

交易来看，在 2006 年和 2007 年

的交易比较频繁，当时配置了

大量的周期类个股，林园并没

有一味死守，而是采取了波段

操作，逐渐将配置向消费类行

业集中。

我们研究后发现，林园 50

万元实盘账户的操作，有三个

特点：一是主要持有大消费；

二是动态调仓；三是换手率极

低。

在首次运行时，林园就买入

了 20%仓位的五粮液，10%仓位

的云南白药，其他则是金融、有色

等行业，但是在2007年，林园逐

渐减仓有色行业，逐步加仓五粮

液等消费类公司。目前，林园的

仓位主要集中在大消费行业上。

从整个操作过程来看，林园也会

投向周期类公司，但主要是在牛

市中会选择这类品种，一旦市场

进入熊市，林园会逐步降低周期

性品种仓位，加码消费类品种。

从调仓来看，林园也是动态

的，并非是一味死守。比如2011

年 5 月末，他以 48.044 元的均价

将中国平安卖出，在202元附近

换入贵州茅台，如今来看，这次换

股非常成功。

从换手率来看，50 万元的

初 始 资 金 ，6 年 来 总 成 交 为

261.88 万元，换手率仅为 5 倍左

右，这也说明林园并不喜欢频

繁操作，就像林园自己所说的，

他平时都不看盘，主要时间花

在调研上。

自2011年8月林园50万实盘

完成最后一次操作后，该账户就

再也没有进行过操作。目前，该

账户持有3只个股，两只是大消

费板块的公司，还有一只则来自

金融行业。 毛晋楠

熊市牛人


