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A03�焦点

“资产荒”涌动投资热

公募唱响“成长”旋律

部分基金经理认为，我国正处在经济转型的关键期，宏观经济低迷

仍会持续一段时间。 这意味着“资产荒” 现象明年仍有可能延续，从而

为A股市场投资营造一个较好的环境。 A股经过充分调整后，更有可能

充当资金的“蓄水池” ，乐观看待明年股市的投资机会。

老规则打新“末日狂欢”

基金公司不惜赔本赚吆喝

由于普遍预计明年新制度下打新的收益将大幅降低，众多机构近期加速资

金腾挪，积极参与最后一场盛宴。公募基金公司不惜赔本赚吆喝，争相提供费率

极低的“私人订制”产品。

A06�基金/机构

人民币“入篮” 债市长期扩容有望

有债券基金经理认为，人民币纳入SDR后，全球其它国家若将官方

储备资产的一定比例用于配置中国国债， 将催生中国国债市场的扩容。

也有基金经理认为， 目前境外投资者配置国内资产仍受到一定限制，因

此短期内人民币纳入SDR对债市的影响有限。
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证监会国际顾问委员会会议讨论

资本市场稳定发展与监管转型

□

本报记者 倪铭娅

证监会网站12月1日消息，证监会国际顾问委员会第十二次会议日

前召开。本次会议议题为“新形势下资本市场的稳定发展与监管转型” ，

会议由证监会主席肖钢主持，副主席方星海、主席助理黄炜以及相关部

门、单位的主要负责同志参加了会议。 国际顾问委员会委员及与会代表

就新形势下资本市场面临的问题与挑战进行了深入讨论，并对促进资本

市场稳定健康发展、加快推进监管转型提出了工作建议。

国际顾问委员会是证监会的专家咨询机构，于2004年6月经国务院

批准设立，由境内外前任金融监管官员、金融机构知名人士及专家学者

担任成员，为证监会提供咨询意见和建议。 自2004年成立以来，顾委会

每年召开一次会议，为促进证监会借鉴国际经验、加强国际交流合作、推

进资本市场双向开放和稳定发展发挥了积极作用。

打新洪峰过境 震荡不忘冬播

□

本报记者 李波

昨日8只新股申购， 市场震荡整

理，盘中地产股一度崛起，但响应者寥

寥，反弹无功而返，沪深股指勉强收红。

两市量能持续萎缩， 显示观望情绪较

浓。 分析人士认为，上周五的破位长阴

令技术形态破坏，面对获利盘、解套盘、

去杠杆、美联储加息等多重压力，行情

不确定性加大， 从而令打新吸引力提

升，资金分流加剧市场波动。 随着新股

申购的推进，打新对二级市场流动性的

冲击将逐步减弱，从周四开始，解冻资

金回流将助力市场企稳。

市场缩量震荡

昨日沪深两市延续震荡格局。午后

地产股强势崛起带动大盘上行，但应者

寥寥，股指出现跳水。临近收盘，沪深股

指翻红，日K线双双收出缩量阳十字星。

上证综指收报3456.31点， 上涨

0.32%； 深证成指收报12081.17点，上

涨0.36%；创业板指数收报2655.34点，

下跌0.64%； 中小板指数收报8163.05

点， 环比持平。 沪深两市分别成交

3302.57亿元和5125.64亿元，量能持续

萎缩。

28个申万一级行业指数涨跌互

现。 其中， 房地产指数涨幅最大，为

4.51%，同时，建筑材料、建筑装饰、休

闲服务和家用电器指数的涨幅超过

1%；下跌指数中，计算机、电子和通信

指数跌幅居前，均在1%以上。

132只wind概念指数中，62只上

涨。其中，在线旅游、网络彩票和新三板

指数涨幅居前，分别为2.88%、2.85%和

2.51%，同时，土地流转、赛马、长江经

济带和污水处理指数的涨幅超过2%；

下跌指数中，生物识别和虚拟现实指数

跌幅居前，均超过3%。

布局春季行情

根据本轮新股发行节奏，打新对二

级市场的流动性冲击在昨日网上申购

高峰后将逐步减弱，周四开始打新资金

解冻， 有望回流并助力市场企稳反弹。

不过，由于打新只是本轮调整的触发按

钮，而非决定因素，因此打新资金回流

并不意味着行情能迅速反转。

首先，本轮反弹的资金面格局以存

量博弈为主，即便打新资金回流，在去杠

杆的大背景下， 市场仍然受制于增量资

金缺乏，上行难度较大。 其次，上周五的

破位长阴后， 不论技术指标还是市场情

绪都出现恶化，需要一定时间来修复，市

场难以快速重回反弹通道。此外，年末资

金回笼、 美联储加息等因素的扰动使得

做多意愿松动，行情不确定性上升。

不过，在利率低企、改革推进、流动

性充裕、 财政货币双松的大背景下，大

类资产配置向股市转移的趋势不变，市

场系统性风险有限， 加上融资杠杆收

缩、安全边际提升，因此不具备持续下

跌的基础。预计后市将以震荡整固的方

式来寻找新平衡， 随着谨慎情绪的修

复、利空扰动的消化、年末政策“红包”

的兑现、年报行情的启动、年底吃饭行

情和春季躁动的临近，12月中后期做

多意愿有望再度回升。 届时，新股上市

引发的炒新热情也将助力市场回暖，跨

年和春季行情将次第展开。

由此可见，从中期来看，12月特别

是前期的震荡整固将成为布局春季行

情的时间窗口。 操作上，短期不宜追涨

杀跌，不妨轻指数重个股，借助震荡调

仓换股，去伪存真，精选优质品种逢低

布局。 品种上，业内人士建议重点关注

受益改革转型的白马成长股、具备改革

利好和景气改善预期的蓝筹股以及年

末迎来估值切换的消费类股票。

入场意愿回升 新基金布局四大产品线

11月新基金募资规模增1.6倍 基金公司申报跨市场产品增多

□

本报记者 张莉

进入四季度后，市场行情的逐步稳定

提升了资金入场的意愿，机构对于后市的

预期逐渐乐观。 从基金发行的情况看，四

季度基金发行热度回升明显，募集规模迅

速攀升。 据Wind数据统计，11月新基金

募集资金总额达701亿元， 较10月增长

166%，超过此前3个月新基金募集规模的

总和。 同时，基金公司申报新基金的数量

明显增加，固定收益类产品、沪港深产品、

混合型产品和指数型产品成为基金公司

布局的主要方向。

发行热度明显回升

据Wind数据统计，由于市场逐步反

弹，10月新基金发行出现回暖迹象，当月

共有32只新基金成立， 募集资金额为

263.83亿元，其中股票型基金4只，混合型

基金12只，债券型基金8只，货币市场型

基金7只。 与之相比，9月新成立基金产品

仅为18只，募集金额为182.27亿元，

进入11月，市场确认反弹修复行情，

主题投资行情火爆， 市场结构性分化明

显， 赚钱效应的恢复吸引各方资金的进

场，新基金发行的热度回升。 11月共有54

只新基金成立，募集资金总额达701.27亿

元，较10月增长166%，超过此前3个月新

基金募集资金的总和。

从产品发行的类型来看， 在11月新

发行基金中，混合型基金产品达37只，占

比超过68%。 10月的情况也与之类似。凯

石金融产品研究中心认为， 混合型基金

发行放量一方面是因为打新基金提前布

局；另一方面是因为市场回暖，投资者风

险偏好提升，资金入场趋于活跃，基金公

司顺势发行新产品的力度加大， 混合型

基金因其仓位自由度高， 成为基金公司

的首选。

布局四大产品线

基金公司申报新基金的数量明显增

多， 体现基金公司加大力度布局未来市

场。据证监会最新披露的基金募集申请公

示表，截至11月20日，有370多只新基金

待审批。

从基金公司申报新产品的类型看，主

要包括固定收益类产品、 沪港深产品、混

合型产品和指数型产品这四大方向。以指

数型基金为例，除跟踪沪深300、上证50

指数等传统指数之外，跟踪行业细分指数

的基金也较多，包括转型成长、消费大数

据、电商大数据、能源互联网、上海改革发

展、民参军、娱乐大数据、准医疗、智能汽

车等主题。上述跟踪指数均属于基金公司

首次上报的创新产品，未来投资方向聚焦

于新兴产业、国企改革等市场热点。

同时，在申报的新产品中，跨市场投

资的基金产品出现增多的趋势。基金公司

在沪港通、深港通等相关投资领域的布局

相对超前， 既包括跟踪标普美国中概股

50指数、香港恒生指数的指数型基金，也

包括沪港深相关的混合型基金产品。 此

外， 包含量化对冲策略的混合型基金、防

御性较好的债券基金和货币基金仍是未

来基金公司布局的重点。

多位基金业人士认为，根据以往经

验，每年春季都会有一波行情，资金一般

会提前布局。 随着A股超跌反弹以及政

策逐步明朗， 市场将出现震荡向好趋

势，对未来“慢牛” 行情可保持谨慎乐观

预期。

制图/王力

11月制造业PMI小幅回落

财政政策有望加码

□

本报记者 任晓

国家统计局12月1日公布的11月中

国制造业采购经理指数（PMI）为49.6，

较10月的49.8小幅回落。 在构成制造业

PMI的分类指数中，除供应商配送时间与

上月持平外，其余各项均有所下降。

需求不振 去库存难度大

分企业规模看，11月份， 大型企业

PMI为51.2％， 比上月上升0.2个百分点，

在扩张区间呈现企稳走势；中、小型企业

PMI为48.3％和44.8％，分别比上月下降

0.4和1.8个百分点，继续低于临界点。

11月份我国非制造业商务活动指数

为53.6％，较上月反弹0.5个百分点，非制

造业继续保持平稳扩张态势，对稳定经济

增长的作用不断增强。

中金公司固定收益研究报告认为，需

求方面， 中采制造业新订单指数从10月

的50.3降至49.8， 显示内外需求低迷，企

业订单不足。 当前全球经济总体疲软，即

便部分企业出口改善，也不改外贸整体弱

势格局。 供给方面，中采制造业产出指数

从10月的52.2降至51.9，订单不足导致企

业生产意愿不强，同时拖累企业原材料采

购意愿。 中采制造业就业指数从10月的

47.8降至47.6，中采非制造业就业指数从

10月的49.6降至48.4，显示企业用工需求

下降。

价格方面，中采制造业购进价格指数

从10月的44.4降至41.1，主要原材料购进

价格降幅显著扩大。 分行业看，有色金属

价格继续大幅下跌，黑色金属和油气化工

价格继续回落， 非金属制品价格重返跌

势。 预计11月PPI环比降幅扩大，PPI同比

增速或降至-6%附近， 工业品持续处于

深度通缩之中。

库存方面，中采制造业原材料库存指

数从10月的47.2降至47.1，产成品库存指

数从10月的47.2降至46.7。 销售不畅及价

格下跌导致企业盈利持续恶化，制造业企

业普遍减少原材料库存并加速去化产成

品库存以减轻现金流压力，工业品价格持

续下跌还导致贸易商不敢囤货，这增加了

整体库存去化难度，加大了工业产出下滑

压力。

宽松不改 财政将发力

民生证券研究院研究员张瑜认为，

PMI数据显示需求跌回荣枯线之下，内外

需均不振。 新订单指数跌回荣枯线之下，

新出口订单仍在荣枯线以下且加速萎缩，

表明外需持续不振， 内需也回落至萎缩。

从内需来看，虽然年终财政支出及前期政

策释放效应可期，但冬季开工淡季的冲击

更为明显；从外需来看，海外需求走弱，美

国10月PMI几近跌破荣枯线， 主要发达

国家加权PMI从年中以来一直呈现回落

趋势。 数据显示生产继续扩张但扩张减

缓，采购量加速萎缩，用工加速压缩，价格

加速收缩。

她认为， 未来政策宽松趋势不改，但

方式可能有变。 货币政策仍会宽松，但以

对冲为主，不再是主角。长期来看，通缩导

致的实际利率攀升风险、外汇占款收缩引

起的基础货币缺口均需货币宽松来对冲，

降息降准均有空间。 短期来看，利率已完

全放开，降息的边际作用下降，而且利率

已降至低位，降息的边际空间受限，未来

降息的空间不如降准大。财政政策将逐步

成为主角。预计明年财政赤字率至少会扩

大至2.5%。 一方面，通过减税降低企业税

收成本，激发居民消费需求；另一方面，通

过增支、推广PPP和发行专项金融债等方

式助力政府加杠杆。

A02�财经要闻

上周沪深两市新增投资者36.15万

中国证券登记结算有限责任公司公布， 前一周沪深两市新增投资

者数量36.15万， 环比增加0.58%。 其中， 新增自然人投资者数量

36.00万。

12月1日上证综指分时走势

重污染天气防治

将成“十三五”环保重点

近日，京津冀地区多个城市空气质量指数“爆表” 。 环保部权威人士透露，

重污染天气防治将作为“十三五” 环保规划的一个重要内容，妥善应对重污染

天气将是下一步大气污染治理的重点。

A12�货币/债券

人民币“入篮”后贬值风险可控

分析人士认为，短期内人民币入篮的象征意义大于实际，虽然存在

国内经济下行和美联储升息压力，但近期诸多数据表明，资本外流现象

已缓和，预计人民币汇率将保持总体稳定，贬值风险可控。

A02�财经要闻

华人文化联手中信资本

认购曼城俱乐部母公司13%股份

华人文化控股集团宣布，公司与中信资本控股有限公司出资4亿美

元收购曼城俱乐部母公司城市足球集团13%的股份。 此次交易的股份

是城市足球集团原单一股东阿布扎比财团持有股份之外所增发的新股。


