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截至昨日，34家基金公司217只基金披露了 2007年报，尽管近

期股市下跌，但从刚刚披露的基金2007年年报中不难发现，

通胀、升值和内需被不少基金视为今年的三大投资主题，并

有望成为今年股市中的亮点。 市场波动加大投资难度 目前基

金2007年年报披露进程已过半。年报显示，多数基金经理认

为，2008年我国宏观经济面临外部经济减速和内部宏观调控

双重压力，整个经济运行不确定性明显加大，股市波动也将

加剧。 中邮核心优选股票基金指出，“通胀高企，经济将出

现一定程度减速，宏观调控的紧缩程度对相关行业和企业盈

利带来的影响有多大，市场预期是否发生变化以及外部经济

波动对我国经济运行的影响，这是我们需要密切跟踪并保持

高度警惕的。” 泰达荷银行业精选基金认为，今年企业利润

仍将保持一定幅度增长，但在宏观紧缩性政策下，有可能出

现实际业绩低于预期，从而使股市偏高的估值水平出现较大

的下调压力。“那些盈利模式独特、增长持续性较好的行业

和公司值得重点关注，而通过简单扩大再生产来获得规模扩

张的公司，将出现业绩不断低于预期的可能，这些公司应该

回避。” 同时，2008年大小非减持和企业再融资，将对市场

资金面产生双重压力。“因此，2008年证券市场运行将出现

较为复杂的局面，市场波动性加大导致投资难度的加大，这

对我们提出了更高的要求。”中邮核心优选股票基金如此表

示。 不过，也有一些基金对市场持谨慎乐观态度。天治核心



成长基金认为，短期调整改变不了股市中长期向上的运行格

局。“2008年经济景气背景下多数蓝筹上市公司实际盈利能

力依然快速提升，人民币续写升值预期，经济增长方式向集

约式、环保式转型，国内消费结构持续升级等，这些都是国

内股市走好的基础。” 巨田资源优选基金的看法也比较有代

表性“2007年给了我们很多值得深刻思索的内容，任何高估

值神话都不能脱离基本面因素的支撑，否则在下跌过程中无

法寻求支撑；但当调整幅度较大时，许多投资目标又物有所

值了。” 投资机会是跌出来的，长期向好的宏观经济背景，

将成为股市有力支撑。“所以每一次大幅度震荡，应该是又

给投资者提供了新一轮结构调整、持续盈利的机会。这样当

我们面对2008年市场习惯性的震荡时，心里会平静一些。”

巨田资源优选基金表示。 看好三大主题 年报显示，基金普遍

看好通胀、升值和内需三大投资主题。华商领先企业基金认

为，有三大类企业受通货膨胀的影响比较小，甚至可能从通

货膨胀中受益。首先是领先的消费和服务品牌。普通消费和

服务企业在通货膨胀环境中，成本上升较快，零售价格受政

府限制或行业竞争所抑制，处境比较艰难；领先品牌消费和

服务企业可以利用它们的品牌价值和市场地位，不断将上升

的成本转嫁给消费者，保持利润甚至提高利润。如食品饮料

行业中龙头企业、零售行业中的龙头企业以及酒店旅游行业

中的品牌企业、医药行业中的品牌企业等。 其次是上游大宗

商品也将受益通胀。为了对冲通货膨胀风险，将会导致上游

大宗商品需求增加，价格上涨。其中，供需偏紧的大宗商品

，价格上涨的潜力更大；而商品期货的金融属性也将吸引投

机性资金，如原油、煤炭、铜、金、钢铁、谷物、糖等。另



外，具有垄断性质的运输和基础设施行业通常是市场价格的

制定者，在通货膨胀环境中，它们可以通过提高服务费抵消

成本上涨压力，如航空、航运、铁路、港口、机场等。 

“2008年人民币升值幅度将超过汇率改革以来的2006年和2007

年，一些企业将继续受益于人民币的大幅度升值，如航空业

、地产、金融业。”华商领先企业基金表示。 天治核心成长

基金也表示，将重点关注受益于升值、通胀、内需提升等主

题投资机会，在行业配置上关注本币升值所带来的资产重估

、成本受益、购买力提升效应的行业，包括金融、地产、航

空、品牌消费品，以及通胀初期受益的上游资源、能源、大

宗原材料和下游渠道，包括能源、矿产、钢铁等。 此外，节

能减排、奥运所涉及的消费、奥运经济行业、医改政策下受

益的医药行业，以及具备央企整合预期的行业也被许多基金

重视。 通胀、升值和内需三大投资主题有望成为今年股市的
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