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BA_E9_87_91_c33_487048.htm 每年年初，基金公司纷纷发布

研究报告，展望新一年的宏观经济环境、市场走向、投资重

点等。一般而言，大多数基金公司在大方向上的观点都相当

一致，只有少数基金公司对某些问题持有部分异议。 正如“

真理常常掌握在少数人手中”的老话一般，这些与主流观点

相左的投资策略“少数派报告”，往往可能在某种程度上给

投资人以新的视角和警醒，甚至是投资机遇。 《基金观察》

在报告内容的5大焦点问题上梳理出值得关注的鲜明观点，以

飨读者。 焦点1 宏观经济增速 主流观点：普遍认为2008年经

济增速小幅回落。2008年GDP增长预期8%，远低于2007

年11%GDP预估增长。 银河证券分析师魏慧君：大部分基金

公司现在股票仓位都较低，这显示他们对2008年谨慎看好。 

少数派观点：2008年我国宏观经济将继续保持高位增长

，GDP增速在11%左右。 观点持有者：浦银安盛基金、巨田

基金、国海富兰克林基金 浦银安盛基金认为，2008年我国宏

观经济增速继续保持在11%左右，并将进入周期性繁荣的顶

部区域。巨田基金稍有不同的是，认为一、二季度是宏观经

济的景气高点，下半年有所回落，但全年经济增长动力强劲

。国海富兰克林则更乐观，预计本轮经济景气周期至少延续

至2009年上半年。 江海证券分析师陈攻：从管理层的角度考

虑，这种可能性不大，连续两年运行在11%以上会带来非理

性繁荣。我们的资本市场不完善，资源储备不够，如果说前

一阶段政策比较中庸的话，那么我个人倾向于宁要紧缩也不



要非理性繁荣。遏制通货膨胀如果是管理层考虑的首选问题

，就会牺牲经济增速。投资者没有发现很多地区都在积极扩

大医保范围了吗？ 焦点2 牛市基础 主流观点：2008年牛市基

础没有改变，牛市仍将继续。 魏慧君：对牛市基础未变这一

点大家基本没有异议，信心主要是建立在企业盈利增长的基

础上，但经济表现与股票市场是两码事，具体情况还是要具

体分析，基金公司的操作还是要结合市场表现。 少数派观点

：驱动本轮牛市的两个基本因素经济高速增长（“黄金十年

”的前提）和资金持续流动性过剩，都将在2008年面临更多

不确定性。 观点持有者：国泰基金 国泰基金认为，首先，国

家期望明年经济降温的思路已经很明确，宏观调控可能会很

严厉，经济减速就会降低部分企业的盈利，使其利润增长弱

于2007年。其次，奥运会后国际资本的流向会发生很大变化

。目前的贸易顺差在很大程度上是不真实的，有许多国际资

本在暗中流动。这些资本可能会在奥运后退出中国，和观望

资金流向金砖四国中其它国家，例如印度，从而影响中国经

济的增速。 陈攻：赞同。还有重要一点，人口红利问题。我

们的人口红利可能比其他国家快速发展时期消磨的快，因为

我们的人口中，农民比例过高。 焦点3 市场走势 主流观点

：2008年中国股市将处在更加复杂的经济环境之中，随着股

指期货、备兑权证、融资融券等金融衍生产品的推出，市场

震荡的频率和幅度可能继续加大。 魏慧君：前段时间随便翻

出一只股票，市盈率都可能在七八十倍，估值过高还是会面

临调整，因此市场的震荡是可预期的。 少数派观点之一

：2008年上证综指再创历史新高的可能性很大。 观点持有者

：天治基金 与其它公司相比，天治基金给出比较明确的判断



，认为指数创新高的可能性很大。 陈攻：实话实说，创新高

对投资者和市场的意义并不大。 少数派观点之二：如果2008

年上市公司的盈利无法达到预期增速，市场继续下探难免。

这是市场目前最现实的风险。 观点持有者： 信达澳银 信达澳

银与不少公司的乐观观点持不同看法，认为上市公司盈利趋

缓的预期将影响指数走势，表现出对下跌风险的担忧。 陈攻

：很有可能，因为2008年再涨的基数已经很高了。 少数派观

点之三：首先股市可能稍微往上涨一点，然后软着陆。 观点

持有者：广发基金 广发基金副总经理、投资总监朱平指出，

首先股市可能稍微往上涨一点，然后出现软着陆。这是最好

的选择，不要到时弄出很大泡沫来。股市往下并不可怕，反

倒大家会更加重视所投资股票的质量。 陈攻：基本同意这一

观点，年初历来是活跃时间，惯性力量巨大。 第 1/2 页 [1]
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