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https://www.100test.com/kao_ti2020/486/2021_2022__E9_93_B6_E

5_8D_8E_E5_9F_BA_E9_c33_486821.htm 银华基金管理公司近

日发布了2008年A股前瞻报告。报告认为，宏观经济和上市公

司盈利依然将保持增长趋势，但由于盈利增长和资金流入超

越预期的可能下降，情绪波动将会成为影响市场波动幅度和

频率的重要因素，并将成为2008年A股运行的主流。报告还指

出，2007年岁末市场整体投资情绪趋向保守，而这使得市场

重新站在一个安全的起点上。 农产品行业现历史性机会 在报

告中，银华基金表示，在2007年投资策略报告中所提出的7大

经济趋势运行良好。通过对中国经济基本趋势的分析，银华

提出了2008年中国经济的八大基本趋势：出口产业升级，优

势出口企业形成和发展；制造业部门大型化、现代化、集中

化、资源集约化；针对产业升级和劳动生产效率提升的装备

竞赛不断升级，投资品部门保持高度景气；劳动力成本持续

上升，低端劳动密集型产业困难重重；消费升级和低端消费

增长同步出现；对于资产的需求依然强烈；通货膨胀压力持

续；农产品价格持续上涨。以上八大趋势显示，中国投资回

报率仍将保持上升趋势。 基于此，银华基金在报告表示，

对2008年Ａ股上市公司的盈利增长总水平依然保持乐观，但

上市公司的盈利增长总水平不可能维持在2007年的高水平上

，而且上市公司盈利的结构性分化将会加速。报告认为，投

资品部门的盈利增长依然保持在很高的水平上；与固定资产

相关的原材料、钢铁等行业利润增长将保持稳定；制造业部

门整体景气，利润加速向大企业和优势企业集中；高端消费



和服务企业利润继续高速增长，低端消费品和零售服务部门

可能出现需求增长加速的局面；农产品和相关行业出现历史

性机会。 流动性与估值相对乐观 对于市场上争论较为集中的

流动性增长问题，银华基金在该份报告中表达了相对乐观的

态度。报告指出，尽管货币政策偏紧，但相对股票市场的需

求而言，流动性依然相对乐观。更进一步，资本市场吸收多

少流动性，除了总量因素外，企业和居民的资产配置行为更

加重要。在企业整合趋势加剧、通胀压力逐步加大、房地产

投资调控预期提升的情况下，真正支撑股票市场的过剩流动

性增长速度仍将较快。 一方面是增速超过总量的过剩流动性

，一方面则是存款、债券、房产和实业投资均存在不同的障

碍，对于普通居民来说，股市几乎成为最后一个有现实意义

的资产配置工具。在这种投资环境下，尽管市盈率和盈利增

长不如2007年有吸引力，但从股票和基金的开户数和基金赎

回数的观察来看，居民在指数和净值大幅波动的环境下，尚

能保持持仓的大致稳定，显示股市的相对吸引力还有进一步

潜力。 至于估值偏高的问题，银华认为，A股的估值风险不

在于市盈率太高，而是某一天盈利增长率大幅回落到成熟市

场的水平。但在2008年仍不会出现这种情况。 虽然对股市保

持乐观，银华基金公司也提出了不容忽视的五类风险。其中

，全球经济和国内宏观调控将极大地影响投资情绪，从而影

响市场的波动；而目前市场对于奥运会、股指期货和创业板

推出的影响过于乐观；通胀失控和美元走强的可能仍然存在

，这些都将成为市场可能面临的风险。 100Test 下载频道开通
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