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盘点2008，基民牛年如何养基？
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截至2008年 12月31 日，上证指

数收于 1 820点，距年初的 5 265点已

跌去了65%。在这一波下跌中，基金虽

整体跑赢了股指，但依旧损失惨重。面

对 2009年年初微微泛暖的市场气氛，

基民牛年该如何减少亏损呢？

2008基金市场盘点

1.股市低迷，债市火爆，债券型基

金“风景这边独好”。2008年股市跌幅

巨大，债市相对活跃，债券型基金大多

保持了正收益，基金收益排名前 20位

的大多是债券型基金。新发基金中债

券型基金的首发规模更是远远超过股

票型和偏股型基金，其中多只债券型

基金首发规模超过了 100亿元。排名

前 10位的债券型基金收益率均超过了

8%。

2.指数型基金“疑似银河落九天”。
16只跑完全年的指数型基金平均下跌

超过六成。华夏中小板股票 ETF、银

华·道琼斯 88及融通深证 100指数基

金位列指数型基金年内收益前三名，

其收益率分别是 -52.61%、-54.02%

和 -60.62%。受累于 A 股市场的单边

下跌，指数型基金无疑是 2008年基金

中最大的输家。

3.股票型基金满盘皆负，控仓位

者执牛耳。在 2008年股票型基金年

终排名争夺战中，泰达荷银合丰成长

跑赢了华夏大盘精选，以 -31.61 % 的

净值增长率夺得头名。虽是头名，但

其净值却下跌超过三成，全然有别

于2007年的冠军——华夏大盘精选

226.24% 的净值增长率。而排在末位

的摩根士丹利华鑫基础行业 2008年

全年净值下跌 66.42% ，跑输了上证指

数。

综合业内多位分析师及银河证券、

国金证券旗下基金研究机构的观点，

2008年股票型基金具有三大特点：一

是震荡市下重防御。在市场震荡下行

的过程中，板块轮动较为明显，许多行

业都有较好的阶段性表现，但基金更

偏好防御类行业。二是抱团取暖更显

著。随着市场的逐步下跌，各种股票愈

跌愈深，基金的持股集中度也逐步上

升，资金更多地流向了重仓股。2008

年三季度末，全部基金重仓股重合度

的平均水平为 36.26 % ，相对于二季度

34.48% 和一季度 32.39%的平均水

平，呈现出逐步上升的趋势。三是仓位

越轻越抗跌。严格控制仓位显然是熊

市避险的首选策略。以 2008年“最牛

股票型基金”泰达荷银合丰成长为例，

该基金在 2008年二季度将仓位降到

60% 以下。

4.新基金发行数量创新高。天

相数据统计显示，2008 年共有 1 00

只 新基金结束募集，首募总金额 为

1 872.59亿元。其中，Q DⅡ基金5只，

首募金额为 50.53亿元；保本型基金

2只，首募金额为 53.98亿元；股票型

基金39只，首募金额为 592.67亿元；

混合型基金 18只，首募 1 17.61 亿元；

纯债基金 19只，首募701.69亿元；偏

债型基金 17只，首募356.12亿元。债

券型基金募集总额达 1 057.81 亿元，

贡献了近 6成的资金，股票型基金贡献

了3成的资金。

5.混合型基金收益差距大，选基

金难于选股票。混合型基金在投资秉

性上又分为积极配置型和保守配置

型，在仓位控制和投资策略上，各家基

金公司的差别较大，华夏公司相对来

说还是领跑者。

6.货币型基金因避险功能重又

进入投资者视野。2008年，58只货币

型基金均取得了 2.5% 以上的正收益，

部分品种投资收益率超过4.5% ，是唯

一一个全盘皆赢的基金群体，因此也

倍受投资者关注。

2009 中国资本市场的整体预判

1.政策面继续宽松，有利于市场

逐步走出熊市的惯性思维。货币政策

由从紧走向适度放宽、印花税下调并

改为单边征收、4万亿元拉动内需、10

大产业振兴规划逐步出台、极力扶持

新兴行业和中小企业、大力拉动农村

消费市场、医改、房改等政策的出台是

市场稳定的基础。不过，后市仍有不少

问题有待解决，如平准基金、股指期

货、融资融券、新股定位、创业板等。
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2009年的市场注定将是以求稳和规

范为主，获利机会应该略大于亏损机

会。关键在于如何把握政策面的走势

和技术面的分析。

笔者认为，2009年至少应该有3

次波段性投资机会，总的波动区间大

概在 1 500 ～ 3 000点，如果 1 季度

经济数据恶化超过预期，低点可能稍

微调低一些，如果 2季度就能够恢复

经济增长，高点则有可能超过3 000

点。2009年也许是熊牛交接的一 年，

随着中国经济的复苏、外围金融危机

的逐渐平静，2009年 4季度有可能再

次走出一轮蓬勃的牛市。当然，投资

者还是要注意大小非和新股定位的政

策面是否会出现质的变化，因为这个

问题将主导机构投资者的情绪，而且

机构投资者现在博弈的对象已经由普

通投资者转变为产业资本了（大小非减

持、大股东回购或增持即为产业资本

与机构博弈的具体表现）。

2.外围市场的波动可能对中国市

场造成较大冲击。2009年，市场行情

仍将受到外围市场波动的剧烈冲击。

目前，全球都在关注奥巴马上台后美国

经济政策的变化及对世界经济格局的

影响，石油等商品期货的走势也会影

响到世界经济格局的变化。笔者认为，

2009年外围市场波动依然较大，下跌

趋势略大于

上 涨 趋 势。

国内 经 济保

八 的信心比

较 大，适 当

从宽的财经

政策有利于

我国企 业 逐

步走出困境。

投资者最好

把关注的重

点 放到国内

经济的走势

上来。

3.市场基本面能否逐步改善对于

行情的演绎有着决定性的意义。未来

市场流动性的增加有利于行情的演

绎，但大小非、大小限问题仍困扰着市

场，同时，新股发行何时开闸、新股发

行制度如何改革，也是市场的悬疑问

题。笔者认为，新股发行制度应有利于

中小投资者，否则，重启新股发行将再

次打击市场参与各方的信心。至于平

准基金、股指期货、融资融券、创业板

等的推出，则要在制度健全之后方可

平稳规范运作，否则好事也可能变成

坏事。

4.主流机构的投资报告依然会影

响市场走势。券商和基金公司的投资

策略报告对于市场的影响是不可估量

的。虽然这些主流机构的投资报告并

不一定准确无误，但却会直接影响市

场参与各方的投资决策。目前，主流

机构对于 2009年的行情大多持谨慎

乐观的态度，认为 2009年不可能再

出现像 2008年那样巨大的跌幅，但

也未必上涨，建议采取偏消极的投资

策略。

2009年基金投资策略

1.要经常研究政策面，防止在政

策面向坏的前夕高位买进基金。政策

面向坏，股市调整的时间就比较长；

政策面向好，股市反弹的可能性就比

较大。2008年的 4.24、9.19、1 1.07行

情都是政策面利好引发的较大的熊市

反弹行情，如果基金投资者能够顺势

波段操作应该可以获得一定的收益。

2.正确分析自己的风险承受能力，

选择适合自己的基金品种。如果风险

承受能力偏低，建议尽可能多地关注

债券型基金和货币型基金，在公司选

择上可以关注一些老牌基金公司和银

行系基金公司。风险承受能力偏高的

投资者，建议在市场趋势向好的情况

下关注老牌偏股型基金，适当进行波

段操作。

3.优化基金组合，主动规避风险，

做好长期持有核心基金和波段操作卫

星基金的准备。投资者可以通过优化

投资组合，减配高风险的股票型基金

产品，增配风险较低的债券型基金产

品和货币市场基金产品。这种主动降

低股票型基金仓位的做法对投资者来

说是非常有利的。

4.要尽可能涨卖跌买。在涨势中，

能够及时变现基金或者股票的投资者

并不多，投资者总是习惯于在股市上涨

的时候急于介入，最终面临被套牢的

风险。在跌势中，投资者手里要持有现

金，以便及时捕捉补仓机会，把握和选

择有利的基金产品。

5.进行基金定投。笔者建议首选

指数型基金。基金定投的突出优势有

二：其一，可以分散风险、降低平均成

本，有效避免一般投资人常犯的“追涨

杀跌”、“高吸低抛”的毛病。其二，小

额投资，聚沙成塔，月积年累，生财有

道。以投机和炒作的心态来对待定投

或以“恐惧和贪婪”的心理来指导定投，

注定是要遭受损失的，只有那些抱着

平常心的成熟投资者才能获得丰厚的

收益。

（作者单位 ：安徽合肥皖能发电公 司）
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