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5_B9_B4_E6_8A_A5_E8_c33_487295.htm 今日，博时、大成、

长城、长盛、长信、宝盈、国投瑞银7家基金公司率先公

布2007年度报告。从这些基金年报来看，基金管理人普遍对

后市持谨慎态度，“今年要打一场硬战”成为共识。大多数

基金经理的看法是，今年的不确定因素比以往都要多，人民

币升值和通胀成为主要的投资主题。 不确定因素多而杂 对于

今年的行情发展，基金经理们认为不确定因素大而杂，但仍

看谨慎好后市。 国投瑞银景气行业基金认为，市场面临越来

越多的不明朗因素，诸如股票整体估值仍比较高，紧缩的宏

观调控政策的持续时间和力度、外围股市对国内市场的冲击

、“大小非”限售股解禁的规模越来越大、新股发行及其再

融资节奏的加快等。 长信增利动态策略基金预计沪深300指标

股整体业绩增长幅度在2008年依有望达到30-35%。长信金利

基金认为，中国经济的增长最大的原动力是内生性增长，在

人口红利、城市化进程、工业化进程、消费升级的推动下，

该原动力将长期存在。 大成蓝筹稳健基金观点就比较悲观，

认为2008年将是该基金最困难的一年，结构错综复杂，且在

一定市场热度下的区域性震荡行情，将是一次板块结构和投

资者结构大调整的过程。 大小非减持长期利于市场 据统计分

析，年内将有超过3万亿的大小非将获得股票流通权，占目前

整个流通市值的1/3。不少基金管理人认为这从长期来看是有

利的，有利于整个证券市场的健康发展。 博时第三产业成长

基金认为，证券市场全流通时代的到来，最直接的影响是产



业资本可以通过具有流通性的股票获得参与虚拟资本的定价

。当股市泡沫泛滥，市盈率偏高的氛围下，管理层或大股东

的理性选择是增发股票，促使股价回归理性。而当股价被低

估时，管理层可以回购自己的股票，大股东或并购者可以通

过二级市场扩大自己的控股比例或控股权，从而使得价值回

归。而已经或者接近全流通的股票市场定价和股票运行将具

有示范作用和接近其市场真实价格的意义。 大成价值增长基

金也认为，通过大小非和社会公众股东之间的博弈，A股市

场在2008年经过震荡调整，有望回归到大小非和社会公众股

东都能接受的理性的估值水平；在这个理性估值水平基础上

，伴随着中国经济和上市公司业绩的快速增长，新一轮立足

于全流通的真正的大牛市将有可能悄然而至。 目前两大投资

主题 今日公布年报的基金普遍认为，人民币升值和通货膨胀

是目前两个主要的投资主题。 博时精选基金准备采取较为谨

慎和防御的投资策略，以抗通胀为主线重新审视各个行业，

侧重投资于在通胀背景下能够继续保持盈利的稳定增长的那

些行业，其中消费品和上游资源型的行业是首选。 长城品牌

优选基金管理人也认为，继续关注通胀预期、资产注入、行

业景气度等主题，在市场风险释放的过程中，将结合上市公

司未来盈利增长情况和估值水平，适当增持金融，能源，资

源，水泥，交通运输，品牌消费品等行业的股票。 出自于对

今年的不确定因素等方面的考虑，很多基金表示今年主要采

取自下而上的投资策略。长盛同智优势成长基金表示要采用

自下而上的深度挖掘有优势、具有持续增长潜力的公司是取

得超额收益的主要途径。基金裕隆也要加大自下而上的选股

力度，精选在当前阶段成长性强的个股，如选择有整体上市



预期和公司核心竞争力比较强的公司做配置。 持悲观看法的

博时主题基金经理表示将采取防守的策略，不参与概念炒作

，配置向低负债、低市净率、低市盈率、低市销率的大公司
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