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E5_AF_8C_E9_80_9A_E5_c33_487215.htm “未来的5至10年，

仍将是追逐资产的时代，投资者不要被眼前的剧烈波动吓倒

。”海富通基金公司总裁田仁灿最近明确向该公司旗下基金

的持有人表示。他坚定地指出，虽然全球股市今年以来都出

现较大跌幅，中国概念股不能幸免，但是在通胀已成为一种

长期趋势的情况下，投资者仍应以持有股票而不是现金为主

。 海富通基金投资经理杨铭建议，在中国经济增长短期内将

减速的背景下，具体进行投资时宜保持谨慎，提高组合的防

御性。同时他表示，从今年年中开始，宏观政策将趋于宽松

，届时应提高组合的进攻性。暴跌是机会 莫被短期震荡吓倒 

田仁灿曾亲身经历过1997年亚洲金融危机，深刻了解市场波

动对投资者信心造成的巨大冲击。然而，股市历次的震荡证

明，任何一个成功的投资者都必须具有良好的心理素质和较

强的风险管理能力，把市场的暴跌看作机会，通过管理资产

组合的流动性来控制风险，并耐心等待市场出现转折和恢复

上升后所带来的收益。 据海富通基金研究，今年全球经济增

速放缓，但依然处于增长周期之中，同时通胀压力犹存。美

国的次贷危机影响到实体经济，今年中很可能进入温和衰退

。全球其它经济体也受到美国经济下滑的拖累而增速减慢。

随着美国经济在今年末回升，将带动全球经济增速回升，明

年全球经济增速回升。 面临国内宏观紧缩和国外需求下滑的

不利环境，中国经济增长短期内将减速。但未来随着经济增

速的下降和通货膨胀压力的减轻，今年中期宏观政策将趋于



宽松，中国经济增长将趋向稳定。中国有意愿和能力防止经

济硬着陆。 从未来5至10年的中长期角度看，中国宏观经济将

继续保持8％以上的高速增长，但过去几年的低通胀高增长状

态也将不复存在，而将变成温和通胀背景下的高增长。在这

种形势下，持有权益类资产特别是股票资产的重要性将更加

突出，以现金为主的资产组合其风险反而很高。 上半年防守

三季度转向进攻 整体上，今年全球和中国的宏观经济都将走

出先降后升的“V”字形态，反映到证券市场上，以美国为

首的发达国家和中国经济增速下滑的负面影响将在短期内压

制全球股市表现，今年上半年的投资宜持谨慎态度，以配置

内需和消费类，盈利增长稳定性高和估值安全的资产为主线

。 从今年三季度开始，随着全球经济增速探底回升，股市也

将回升，而且将提前反映实体经济的改善，并且流动性将会

在其中起到放大器的作用，那时可以转向更激进的投资组合

。 从历史角度看，回顾美国经济过去的4次衰退周期，标准

普尔500指数的表现是平均领先实体经济4至5个月就探底回升

，所以对今年美国股市、美元汇率持乐观观点的人并不少。 

与美国经济相比，中国经济更具活力，增长速度更快。

而MSCI中国指数的估值是2007年23倍和2008年18倍预期市盈

率，具有较高投资价值。中国概念股票作为一个整体，和A

股的相关度只有21％至26％，和美国标普500指数的关联度也

不超过35％，无论是国内投资者还是国际投资者都可以通过

投资中国概念股分散风险，尤其是美国市场风险加大的时候

效果更好。 相关链接 中国概念股是外资因为看好中国经济成

长而对所有在海外上市的中国股票的统称，中国概念股一般

以国际货币交易，但实体资产形态主要为人民币资产。
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