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震荡背景下，基金公司普遍表示，市场动态市盈率已步入合

理区域，中国经济及A股市场的基本面没有变化，应避免陷

入恐慌，盲目杀跌，最坏的时间可能已经过去。综合来看，

消费领域、新能源和节能减排等行业领域成为基金一致看好

的投资方向。 估值步入合理区间 华安基金指出，从估值角度

出发，3500-3800点区域对应的两市2008年动态市盈率已经趋

于合理区间，投资者现阶段避免无谓的跟风杀跌，静待市场

转机的出现。 数据显示，上证指数对应3962.67点位置的动态

市盈率为36.6倍，对应3566.40点的动态市盈率为32.97倍；深

成指对应13817.65点的动态市盈率为26.01倍，对应12435.88点

的动态市盈率为23.41倍。目前沪深300的动态市盈率已下降

到23倍，而目前中国10年期到30年期的银行间固定利率国债

收益率在4.1002%-4.2667%之间，参考该利率，A股市场平均

市盈率合理倍数约为23.44-24.39倍。 从风格轮动的角度看，

蓝筹指标股已经初步企稳，近几日中小市值股票的快速下挫

使得整体市场的估值风险进一步释放。华安基金认为，短期

大盘已经过度反映了对宏观经济减速和外部市场冲击的预期

，在市场一片恐慌之际，修正性的反弹出现的机会在增加。 

富国基金则是坚定看多市场，对市场有充分的信心。富国基

金认为，最坏的时间可能已经过去，基于以下几点理由对市

场抱有充分的信心。首先是在去年的单边牛市中，市场产生

了一定的泡沫，市场有调整的需求，目前经过调整，泡沫得



到挤压，市场估值日趋合理。其次，“两会”对今年国内经

济增长和物价指数的上涨幅度提出了明确目标，相信一系列

措施能推动经济保持又好又快增长，保持国内经济的长期向

好；此外，外部经济衰退和国内的高物价趋势很难长期并存

。 抓住结构性特征 中海能源策略基金经理李延刚表示，随着

国际油价不断创出新高，新能源问题再次成为全球关注的焦

点。由于资源的供给和产能扩张滞后于需求，从而在经济减

速导致石油需求放缓至一定程度之前供需仍将紧张，价格仍

将上涨。而中国传统的能源短缺问题已使新能源发展工作刻

不容缓。 再次，随着中国重工业化的进展，中国能源消耗数

量与比重越来越高，节能降耗将变得尤为重要。2008年更是

我国实现“十一五”规划节能减排工作的关键一年，节能降

耗发展过程中的新能源、新材料、新设备等领域长期内仍然

具有可观的发展空间。在近阶段的投资方向上，仍坚定看好

消费领域、新能源和节能减排以及农业等领域的投资机会。 

东吴基金投资副总监、东吴行业轮动基金经理庞良永进一步

分析认为，从行业利润增长周期来看，大部分行业2008年净

利润增速仍然能够保持快速增长的态势；整体上市场各项因

素都会在近期逐渐明朗，并且经过前期的一轮下跌，市场目

前已进入有投资吸引力的估值空间，投资者应逐渐树立信心

，进行独立冷静的判断，而不能盲目陷入恐慌性情绪之中。
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