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E6_96_B0_E5_85_AC_E5_c33_487900.htm 基金公司年报已经披

露完毕，其中多数基金经理认为，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，而市场波动势必会加大

投资难度。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。 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。不过，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。 对于基金年报分析，只是给予

了基金经理们眼中的方向，但这并不是我们直接可以拿来使

用的，我们需要研究其中有用的信息，来为我们所用，而一



些障眼法的信息我们必须要去除。比如说通胀、升值和内需

确实是一个困难，需要我们关注，但是其中的金融、地产、

航空、有色等板块已经被基金严重减持，一边大幅减持，一

边却在说我们看好，这个基民和股民需要好好体会。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。以

及上游大宗商品也将受益通胀，如农产品期货走牛就是典型

的例子。这些确实是好的方向，我们需要借鉴。类似的经验

希望大家去理解，包括很多个股的年报也是如此，希望这样

的星星点灯，照亮我们的思路。 (“热心老基民”为作者长期
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