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成长股行情未结束 正是调仓换股时

□本报记者 曹淑彦

7月26日，“建设银行基金服

务万里行·中证金牛会 （上海

站）” 巡讲活动在上海嘉定绿地

万怡酒店举行， 约150名建设银

行嘉定支行客户前来分享这场投

资盛宴。

财政部财政科学研究所所长

贾康表示，上半年我国宏观调控存

在四方面亮点， 作为改革重头戏，

财税改革今年会有实质进展，配套

改革文件将很快公布。贾康进一步

对房地产市场展开分析，3月份以

后国内主要城市房价出现降温，楼

市明显进入调整期。面对房价的阶

段性回调和盘整，绝对不能认为是

全面崩盘。房地产市场已经进入分

化阶段，应进行分线、分市、分段、

分类、分型的具体分析。

汇添富基金首席投资顾问任

远昌首先为投资者介绍了两种容

易理解和运用的投资方法， 即汇

添富“投资时钟” 和“大赚小赔

法” 。 对于未来市场，他分析，成

长股行情远没有结束， 值得深入

挖掘， 建议投资者可以借助这波

市场反弹，适当调换筹码，配置一

些好的、具有成长性的筹码，回避

周期性股。他同时表示，中长期看

好科技、传媒、互联网、国防军工

等行业及主题。

在主题演讲之后， 与会投资

者踊跃提问， 就关心的政策和市

场提出了心中的疑问， 得到了嘉

宾耐心专业的解答。

贾康：下半年财税改革看点多

□本报记者 曹淑彦

7月26日，在“建设银行基

金服务万里行·中证金牛会

（上海站）” 活动现场，财政部

财政科学研究所所长贾康表

示， 财税配套改革文件即将公

布， 预计下半年财税改革作为

改革元年重头戏会有一系列政

策出台。他认为，房地产市场已

经进入分化阶段，应进行分线、

分市、分段、分类、分型的具体

分析。

财税改革是重头戏

2014年被称为中国“全面

改革元年” ，贾康表示，上半年

我国宏观调控存在四方面亮

点， 作为改革重头戏的财税改

革今年会有实质进展， 配套改

革文件将很快公布。

贾康表示，上半年我国宏

观调控的特点和亮点，有四个

方面：一以贯之地体现了“让

市场充分起作用” 、加快发展

方式转变、打造中国经济升级

版的调控理念；在维持积极财

政政策和稳健货币政策框架

不变的同时，成功地贯彻宏观

调控的“相机抉择” 原则，以

“微刺激” 有效推进了“稳增

长” ， 并提振了市场信心；在

宏观调控中鲜明地运用供给

管理方式和手段，注重区别对

待，突出重点，强调结构优化，

兼顾一般；把宏观调控与深化

改革有机结合，把短期与中长

期目标有效衔接。 展望今年下

半年，贾康认为，我国宏观调

控将会继续体现上述亮点和

特色，但随着各项改革任务展

开，全局协调的复杂性和不确

定性也可能上升。

贾康指出， 财税配套改革

文件即将公布， 预计下半年财

税改革作为改革元年重头戏会

有一系列政策出台。

对于市场关心的房产税，

贾康表示，中国走向现代社会，

建立现代税制， 需要推出房产

税， 把住房保有环节也覆盖税

收调节， 跟国际惯例一样。 此

外，在可以预见的历史阶段，中

国住房保有环节上的税收调节

不能简单照搬美国的普遍征收

模式， 而是必须强调只调节高

端。他指出，三中全会的表述是

加快房地产税立法，立法先行，

在立法没有完成之前， 预计两

地的房产税试点不会再有跟

进， 现在可以进一步观察立法

怎样展开。

房地产步入分化

贾康进一步对房地产市场

展开分析。 他认为，3月份以后

国内主要城市房价指标出现降

温，楼市明显地进入调整期。房

价的阶段性回调和盘整， 但是

我们绝对不能认为是全面崩

盘。可以明确的是，房地产市场

已经进入分化阶段。贾康建议，

应该收敛行政限购， 加快房地

产税立法的推进， 促使房地产

业在中长期实现健康发展，促

使和房地产相关的改革能够如

愿展开。

在市场分化出现以后，贾

康认为， 应告别过去简单的单

边式思维，对于交易双方来说，

最关键的是分析每个交易对象

的具体情况。他表示，应进行分

线、分市、分段、分类、分型的具

体分析。 首先要区分一二三四

线， 一二线和三四线肯定不一

样；分市，同一线的不同市也不

能一概而论；分地段，例如北京

的不同区域房价， 受消息波动

影响明显不同；分类，例如最近

表现在北京非常明显的学区房

和非学区房， 近期学区房又受

追捧，特别是学区房的小户型，

这两类的价格走势完全背离；

分型， 不同地区的人以及同一

地区的不同人， 对住房类型的

偏好是不同的。

任远昌：看好国防军工叠加国企改革题材

□本报记者 曹淑彦

7月26日，在“建设银行基

金服务万里行·中证金牛会

（上海站）” 活动现场，汇添富

基金首席投资顾问任远昌为投

资者介绍了汇添富 “投资时

钟” 和“大赚小赔法” 指导投

资者进行分析判断。 他同时表

示，成长股行情远没有结束，仍

值得深入挖掘。 在目前市场背

景下， 投资者可以借助这波市

场反弹，适当调换筹码，配置一

些好的、具有成长性的筹码，回

避周期性股，中长期看好科技、

传媒、互联网、国防军工等。

两大投资“秘诀”

任远昌首先介绍了汇添富

“投资时钟” 。 他表示，该方法

对目前投资者进行资源配置非

常重要，而且非常简单。汇添富

“投资时钟” 是一个基本面分

析方法， 主要根据工业增加值

和CPI两个指标来划分周期、

确定机会。 如果工业增加值上

涨、CPI下跌，那么经济处于复

苏期，股票表现较好，投资者可

侧重关注股票机会； 工业增加

值与CPI均上涨时， 经济处于

过热阶段， 大宗商品的机会较

多；工业增加值下跌、CPI上涨

时，则是滞胀阶段，此时货币的

投资机会最好，也最安全；工业

增加值与CPI均下跌时， 经济

处于衰退阶段， 债券的表现机

会较多。

从3月中旬国家统计局公

布的2月数据来看， 工业增加

值连续下跌，CPI也表现为下

跌， 根据投资时钟可以明显判

断，经济处于衰退阶段，应当是

债券表现更好。 现在回过头来

看，的确今年以来到5月，债券

的投资机会更多， 债券收益丰

厚，债券基金均取得了正收益。

进一步根据汇添富投资时钟来

判断现阶段，至少可以得出，现

在处于经济衰退末期， 或是复

苏初始阶段。

“汇添富 ‘投资时钟’ 这

个方法教给大家两个非常重要

的指标，一是工业增加值，另一

个是CPI， 投资者以后可以聚

焦这两个指标，持续跟踪。 ” 任

远昌表示，根据该方法，无论市

场涨跌， 投资者都可以配置对

应的基金类型，做好产品匹配。

他同时介绍了汇添富“大

赚小赔法” ，即根据5日线和50

日线来判断机会区域、 低风险

区域、高风险区域或谨慎区域。

例如， 近期5日线在底部上穿

50日线，结合前面对基本面的

判断， 经济已经不再处于衰退

阶段， 就可以判断出周期股将

出现上涨， 而近期的确印证了

该结论。

成长股仍值得深挖

任远昌从经济和政策角度

对未来经济政策进行了分析。

经济方面， 今年经济将呈现先

抑后扬态势，一季度加速下行、

二季度探底、三季度反弹、四季

度回升。 政策方面，危中有机，

从4月以来的一系列高层表态

和政策演变来看， 政策在不断

加码；另一方面，数据显示，经

济增速确实在回升， 此时股票

基金的机会较多。

对于未来市场走势， 任远

昌表示，尽管短期来看，成长股

明显弱于大盘指数， 这主要因

为涨幅较多之后面临中报压

力。 但是从中长期的角度来

看， 以创业板为代表的成长股

会强于大盘指数。 无论是从国

家的产业政策， 还是从世界的

潮流来看，科技、传媒、互联网

等为代表的成长股行情远没有

结束，仍值得深入挖掘。在目前

市场背景下， 投资者可以借助

这波市场反弹，适当调换筹码，

配置一些好的、 具有成长性的

筹码，回避周期性股。

任远昌同时介绍了汇添富

的下半年投资策略： 在经济增

速调整的大背景下， 很难出现

大的趋势性行情，其持续时间、

反弹力度将会比较有限， 看好

的资产机会主要是三大类：一

是优质中盘成长股，例如消费、

医药；二是新兴市场个股，例如

传媒、互联网；三是国企改革、

国防军工。任远昌认为，在二季

度表现之后， 国防军工仍有很

大机会， 特别是国防军工题材

叠加国企改革预期的催化剂之

后，效果会更加明显。
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