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看好资本市场发展 基金投资讲策略

□本报记者 刘夏村

市场大跌之后，“基民” 迫切需要更加理性、客观、

专业的投资建议。 8月14日，“建设银行基金服务万里

行·中证金牛会” 来到河南许昌，就A股今后走势及基

金投资策略与众多投资者进行交流。 本次活动由中国

建设银行、 中国证券报和汇添富基金管理股份有限公

司共同举办。

在活动现场， 建行许昌分行副行长周罕表示，

此次举办的金牛基金巡讲报告会，就是希望在目前

市场变化加大、市场风格不定之际，向客户传达更

加理性客观的声音， 协助客户实现财富保值增值。

银河证券首席经济学家潘向东表示，未来，资本市

场将成为中小企业主要的融资方式，同时将成为居

民大类资本再配置的重要领域，因此，从长期来看，

中国的资本市场将迎来难得的投资机遇。

潘向东：看好资本市场长期投资机遇

□本报记者 刘夏村

在8月14日举办的“建设银行基

金服务万里行·中证金牛会 （河南

站）” 活动现场，银河证券首席经济

学家潘向东认为，当前中国济经济增

速不断下行，PPI持续负增长，但中小

微实体企业出现了 “融资贵， 融资

难” 问题。 未来，资本市场将成为中

小企业主要的融资阵地，同时也将成

为居民大类资本配置的重要领域。因

此，从长期来看，中国资本市场迎来

难得的投资机遇。

中国经济“自己的特色”

对于当前宏观经济形势，潘向东

表示，目前中国经济出现了“自己的

特色” ，即经济增速不断下行，PPI持

续负增长， 但中小微实体企业出现

“融资贵，融资难” 。 他认为产生这

一现象的直接原因是，2008年金融

危机之后，国家实施宽松的刺激政

策，总量货币得到极大扩张，随着

2010年下半年物价的上行，总量政

策开始收缩，随之而来的民间“融

资贵、融资难” 等问题出现，为了解

决实体经济融资困难的问题，国家

的金融改革随之加快，利率市场化

改革所带来的存款搬家和金融体

系本身的缺陷，双重叠加便演化出

了困境。

他进一步表示，产生上述现象的

根本原因是，实行利率的管制以及对

金融业牌照门槛的管制的过程中，由

于经济体制不完善，一起“共振” 便

出现了利率“双轨” ———与政府扶持

相关的项目和国有体制内企业从银

行获取的贷款利率相对较低，而中小

企业从民间以及银行表外获取融资

的利率较高。由于通胀的压力迫使决

策层进行资金总量调控，从而造成全

社会资金出现割裂，一方面政府和国

有企业利用天然的体制优势获取体

制内资金，资金价格较为便宜，另一

方面由于挤出效应，中小企业只能通

过民间或金融二手中介获取体制外

资金，由于“寻租” 的作用，这部分体

制外资金的价格异常高企。

大力发展资本市场

潘向东认为，非常态条件下的经

济增长路径可分为经济危机，政府刺

激、经济复苏，棘轮困境，混沌增长，

缓慢出清，制度释放，产生新一轮经

济增长周期几个部分。在转型的紧迫

性成为共识之后，形成了目前所处的

缓慢出清状态。而在下一轮经济周期

中，经济发展的方向首先是中高端制

造业，其次是创新型、服务型产业及

第一产业。这类企业多为中小型企业

甚至微小企业，其融资方式将主要通

过资本市场，从而使得中国的融资方

式从间接融资转为直接融资。 实际

上，2012年我国直接融资所占总融

资的比重仅为15.9%。 而在相对成熟

的经济体中，直接融资的比重远远超

过了间接融资的比重， 美国达到

89.7%，欧元区达到76.7%，日本达到

60%，这意味着中国的资本市场仍需

大力发展。

此外，潘向东认为，随着收入的

变化， 中国居民已经步入理财阶段，

资本市场将成为居民大类资产再配

置的一个最为重要的领域。 因此，从

长期来看，中国的资本市场迎来难得

的投资机遇。

值得注意的是，6月下旬以来A

股遭遇持续下跌， 中短期市场走势

成为投资者颇为关注的话题。 潘向

东表示，到7月13日，沪深两市融资

余额降至 1.436万亿元 ， 较高点

2.273万亿降低0.84万亿元或37%。

从每日余额增减统计数据来看，前

期融资快速下降阶段基本结束。 短

期来看， 在证金公司的托市举措之

下，市场具备赚钱机会，但要警惕中

期的市场下跌风险。

周罕：传达理性声音

实现财富保值增值

□本报记者 刘夏村

在8月14日举办的 “建设银行基

金服务万里行·中证金牛会 （河南

站）” 活动现场，建行许昌分行副行长

周罕表示， 此次举办金牛基金巡讲报

告会，就是希望在目前市场变化加大、

市场风格不定之际， 向客户传达更加

理性客观的声音， 协助客户实现财富

保值增值。

周罕表示，建行始终以“为客户

提供全方位、高品质的服务” 为己任，

致力于从客户的需求出发， 做好客户

服务工作。随着资本市场的兴起，客户

关注度不断提升， 建行在精选优质基

金奉献给广大客户的同时， 更加注重

对客户正确理财观念的培养和后续的

跟进服务。 此次举办的金牛基金巡讲

报告会， 就是希望在目前市场变化加

大、市场风格不定之际，向客户传达更

加理性客观的声音， 帮助客户加强对

证券市场形势的理解， 协助客户实现

财富保值增值。

周罕说，以心相交，成其久远。建行

许昌分行愿与各位客户赤诚相待，并肩

携手共创美好未来。本次报告会筹办过

程中，中国证券报、汇添富基金公司给

予了大力支持，在此表示衷心感谢。


