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·机构视点·

中小板公司场外挂牌将利好A股
———访长城证券研究总监向威达

商报：2012年的市场出现了较大的
跌幅，市场信心也非常涣散，您认为出现
这些的原因是什么？

向威达：A股市场之所以持续震荡下
跌有三方面原因， 首先是股市制度设计
有很严重缺陷；第二个原因是市场环境，
人们对这个市场环境缺乏信心甚至对这
个国家的政治体制缺乏信心；第三个原因
就是经济波动导致股价波动在各国都很
难避免，再完美的制度设计也无法解决经
济波动引起的股价波动，不可能保证大多

数股民只赚不赔。
商报：现在大家都认为经济和股市都

需要改革寻出路，您怎么看？
向威达：经济领域转型没有十年肯定

见不到效果，新一届政府会把更多的精力
放在治理腐败、解决民生以及社会转型方
面。 就股市而言，IPO制度有可能明年会
出现变化， 如果明年能够把现在800多家
IPO排队的企业区别开来，让一些大型的
央企直接到A股市场，而多数中小板和创
业板公司都到场外或者新三板挂牌，这对
A股市场是一个重大利好。

商报：近期的市场出现反弹您对后市
有什么样的判断？

向威达：从目前情况来看我还是坚持
在今年年底到明年年初春节前后有一波
反弹， 一个是基于短期经济数据的走势；
另外是基于市场超跌反弹的内在要求。而
明年总体上感觉应该比今年要好，但是有
多大空间不太好说， 短期的走势我觉得经
济还在延续回升， 但是这个回升可能很缓
慢，无论是工业数据，包括去库存的数据和

应收账款数据， 其增幅回落的速度都极其
缓慢。今年10月和11月的制成品增速回落
到8.5%左右，而2000年的数据是不到7%，
应该说目前还有继续回落的空间。如果从
目前的点位算起， 到明年能够反弹20%，
2400点左右，基本就是这么一个判断。

商报： 您有具体看好的板块和品种
吗？

向威达：建议投资者在短期市场回调
过程中可以逢低增仓，最看好的板块目前
还是金融、 地产这些周期性比较强的板
块，特别是地产、电力 、煤炭以及消费板
块比如汽车 、医药板块 。可能发生的变
化是机构的投资策略可能更多的是从
期限套利、对冲机制策略方面着手，给股
价波动带来更复杂的影响， 对明年的投
资，我建议更多的是采取短线思维、短线
操作的策略。 商报记者 潘敏

第二届 “徽商之星”
实盘交易冠军赛开始至今
已12个月有余， 我们采访
了11月第一周的周冠军得
主王传帅， 他以36.75%的
收益夺得了3000元人民币
及荣誉证书的大赛奖励。

王传帅今年26岁 ，是
典型的“80后”，虽然年轻，
却已经有了五年的市场交
易经验 。2007年开始投资
股票，随后转战期货市场，
一做就是4个年头。王传帅
有两个期货账户， 其中大
资金户在今年豆粕的行情
中翻了倍。 获得冠军的那
周，他主要操作的是焦炭、

橡胶和豆粕。
王传帅认为当今整个

金融市场进入无趋势或小
趋势的时间会越来越多。
当然这也更符合他自己的
交易风格———短线。“我拿
单子一般很难超过3天，所
以做趋势交易的钱， 我也
是通过短线交易积累起来
的。” 为更利于控制风险，
绝大多数时间， 王传帅都
是半仓交易， 预留出一部
分资金来控制风险。其实，
对很多人来说， 同时做趋
势和短线， 思维上会不由
自主地出现混淆， 所以投
资者一般只能择其一，而

这种选择与资金规模有
关， 也与交易者自身的性
格有关 。“我总结过一件
事， 就是期货市场有一个
全部亏损定律， 没有一种
手法可以应对所有的行情。
趋势交易者被反抽和震荡
消灭，短线交易者则有可能
死在单边行情上。 所以，若
想在期货市场里生存 ，必
须学会选择适合自己的交

易行情。”王传帅认为。
其实， 交易的过程就

是人性无数次蜕变升华的
过程。 就像当初所有人都
来此淘金， 最终却发现淘
到的是最初的自己。 热闹
喧嚣的行情， 寻寻觅觅的
人生， 市场会给每个来到
这里的人一个答案： 纯粹
的人生———不需要解释。

商报记者 孟凡霞

“徽商之星”周冠军王传帅：

纯粹的人生不需要解释

上周五的一根长阳线激发了股市的人气，一轮反弹行情
已悄悄在人们的迟疑中展开，本轮行情性质如何？2013年的
股市又会出现怎样的图景？在金融界投资沙龙，记者访问了
长城证券研究总监向威达。

“
”

再完美的制度设计也
无法解决经济波动引起的
股价波动，不可能保证大多
数股民只赚不赔。

广发基金：
回避贝塔，寻找阿尔法

A股重回“1”时代，“钻石底”、“白菜股”层出不
穷。是抄底酝酿冬播春收，还是持币观望？近日，广
发基金“心桥之旅”活动携手基金持有人走进上市
公司———金螳螂，与投资者一起分享长期投资的心
得。广发基金行业研究员王小罡在会上表示，目前
市场走势与基本面并不背离， 下跌是有道理的，也
是符合研究员预期的。 在缺乏系统性机会的行情
下，更适合寻找Alpha类投资机会。

王小罡表示，在今年严峻的形势下依然有个
股创新高。今年上半年，研究员系统性梳理了建
筑建材行业的主要下游需求，即地产投资、基建
市政投资、制造业投资与出口四大块，发现其中
三块呈现趋势性走弱， 只有基建市政在勉强维
稳， 由此预测建筑建材行业缺乏系统性机会，整
个宏观经济也将低于预期，A股指数可能再创新
低。因此，5月份开始，研究员就明确行业投资策
略：回避Beta，寻找Alpha。“今年Beta类机会表现比
较显著的是地产板块显著跑赢大盘，这主要受益
于龙头公司业绩增长以及政策预期放松带来的
估值提升。这些公司可以凭借内生性增长，如市
场份额的提高、销售价格的提升、毛利率的提高
等，成长速度快于行业平均增速，这样的企业可
以长期跑赢市场。”王小罡说。 商报记者 肖海燕

龙年渐进尾声， 年终
奖成为上班族翘首以盼的
“红包”。 不少人在盘算年
终奖如何消费的同时，更
多的居民还是谋求投资生
钱之道。 面对即将到来的
元旦假期， 算上前后两个
双休日，国内股市、期市将
有7天暂停交易，市面上不
少理财资金只能躺在银行
“睡大觉”。对此，理财专家
建议节日期间不妨将年终
奖等闲置资金投资货币基
金方“有利可图”。

作为现金管理的理财
工具， 货币基金有规律性
的“翘尾”现象。Wind数据
显示，当年11月至次年2月
的收益即农历新年的岁末
正是货币基金的黄金时
间。2011年9月初货基平均
7日年化收益率为3.359%，

到今年2月7日年化收益率
攀升至4.694%。 就目前货
币基金的表现来看， 今年
货币基金翘尾也已经从大
概率事件变成定局。

海通证券提醒投资
者， 目前货币基金市场群
雄逐鹿， 在选择该类产品
时要注重挑选。 除看产品
的规模大小， 更重要的是
看产品的长期业绩。Wind
数据显示，截至12月11日，
海富通货币A获得 3.88%
的回报率， 超越一年期定
存利率水平。 货币B份额
更是以4.12%的回报率位
居同类TOP10之列。

除适合节假日理财
外， 货币基金普遍适用于
风险承受能力较弱， 且对
资金流动性要求较高的投
资者。 海富通在线会议室

中提到， 具体而言有两类
人群更应关注货币市场基
金。首先是追求本金安全、
希望获得高流动性和稳定
收益的银行活期/定期储
蓄客户、国债投资者；其次
是将货币基金作为投资组
合的类属资产配置， 达到
优化组合或避险目的的专
业投资者。

面对货币基金市场收
益， 不少投资者对明年的
行情提出疑虑。 海富通认

为， 今年货币基金整体收
益率平均保持在 3.5%以
上。 明年如果宏观政策继
续偏紧， 资金价格难以回
落。 市场资金面的持续紧
张会使货币基金收益率保
持上升或持续维持高位。
因此对于年终奖或闲置资
金来说， 货币基金不仅是
岁末理财的利器， 从长远
来看， 亦可作为百姓日常
现金管理的理想工具。

商报记者 宋娅

别让年终奖“睡大觉”

Tips
货币基金有规律性的翘尾现象, 当年11月至次

年2月的收益即农历新年的岁末正是货币基金的黄
金时间。2011年9月初货基平均7日年化收益率为
3.359%，到今年2月7日年化收益率攀升至4.694%。

中金公司：
年末财政扩张将成看点

财政存款投放低于预期拉低M2增速 。11月
份人民币存款新增4739亿元， 相比10月份减少
2799亿元明显改善，季初存款流出表外对广义流
动性的拖累在11月份完全消除。但财政存款并未
如往年经验出现大规模投放：11月财政性存款仅
下降1149亿元，低于去年同期的3763亿元，从而
间接拉低M2同比增速。M2季调后年化环比增长
12.8% ，较10月份上升2.3个百分点，货币条件仍
位于改善轨道中。M1增速同比环比分别降低2.3
和0.6个百分点，反映基建加速扩大对企业生产和
投资的推动作用释放趋于稳定。

新增贷款维持平稳， 为明年留出改善空间。
11月新增人民币贷款5229亿元， 较10月份增加
177亿元。在新增贷款中，中长期贷款占比明显下
降至 28.4% ，且增加部分主要为住户贷款，非金
融企业中长期贷款首次出现下降。在经济增长势
头逐渐回升的情况下，监管部门有意识控制商业
银行放贷力度，防止不良贷款率上升，因此全年
贷款预计将达到8.3万亿元左右水平，低于我们早
前预期。 商报记者 潘敏


