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全莲花：基金定投分散择时风险

□本报记者 徐文擎

12月5日，在“2015年建设银行

基金服务万里行·中证金牛会大连

站” 活动现场，建设银行大连分行个

人金融部基金业务负责人全莲花表

示，基金定投是一种非常好的分散择

时风险的方法，建议投资者可以在阶

段低位采取定投方式配置偏股型基

金。 她同时建议，在日益复杂的资本

市场中，投资者应将资产交给专业的

资产管理人打理，多元配置，达到资

产的保值增值。 她还提到，建设银行

大连分行与华夏基金长期保持着密

切的伙伴关系，在产品、业务培训方

面都有着长期合作。

她称，每次举办市场活动时客户

的参与热情程度就能直观地反映出

市场当下的热度，看人气就知道该买

还是该卖，例如今年5、6月时，建行大

连分行一个月就能拿到超过10亿元

的偏股型基金的销量额，但那时不一

定是投资者最赚钱的时候。 相反此时

她认为是一个较好的布局时机，建议

采取基金定投的方式分散择时风险，

积累收益。 “谁都无法准确预测未来

市场涨跌，建议大家做定投，尤其是

大额定投，因为小额定投更多的是体

验，大额定投才能赚钱。 ”

她提到，华夏基金是最早与建设

银行合作的基金公司之一，也是业内

最早成立的基金公司和目前规模最

大的基金公司之一， 拥有近200人的

投研团队，堪称豪华，这为基民的投

资收益提供了保障。 近年来国内财富

管理市场竞争加剧， 产品日新月异。

在这样的时代背景下，不同类别的专

业机构之间的交流沟通和共同探讨

显得尤为重要。
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制度红利释放带来投资新机遇

□本报记者 徐文擎

临近年底， 市场由国庆节后一路上涨的局面

转为震荡胶着的态势。 投资者对今年最后一个月

的A股演绎和个人大类资产配置十分关心。

12月5日，由中国建设银行、中国证券报社和

华夏基金共同举办的“2015年建设银行基金服务

万里行·中证金牛会” 在海滨城市大连召开。 此次

活动就投资者最关心的市场话题展开深入讨论，

吸引了数百位投资者参加。

华夏基金策略分析师范子铭称， 在GDP增速

下滑、流动依然充裕、杠杆资金风险得到最大程度

释放的背景下， 制度与政策的改革将为资本市场

带来新的发展机遇。 同时， 伴随着人口结构的变

化，中长线的投资机会将显现。

范子铭：制度和政策带来投资新机遇

□本报记者 徐文擎

12月5日，在“2015年建设银行

基金服务万里行·中证金牛会大连

站” 活动现场，华夏基金策略分析师

范子铭认为，当前的市场行情可从宏

观经济、流动性、杠杆资金、制度与政

策的框架下去分析。 在GDP增速下

滑、流动依然充裕、杠杆资金风险得

到最大程度释放的背景下，制度与政

策的改革将为资本市场带来新的发

展机遇；同时，伴随着人口结构变化，

中长线投资机会将显现。

多空平衡存量博弈

范子铭从四大脉络分析当下行

情。 首先，从宏观经济和流动性层面

看，国家支持慢牛意愿明显，经过6次

降息，目前处于低利率区间，未来仍

有进一步降息的可能性，中期货币政

策将维持宽松；而财政政策和投资规

划正紧锣密鼓地推行；同时，政府层

面高度重视创新战略发展，“大众创

业、万众创新” 的相关配套政策陆续

出台、逐步落实。 另外，在经济低迷的

情况下，证券市场的发展具有稳定人

心的意义，来自监管层的呵护意愿非

常明显。

他认为，从宏观经济和流动性的

配合上看，当下已经营造出一个不错

的环境，但制度性的安排上仍存在一

定风险。 首先，前三季度经济数据低

于预期，刺激效果延迟显现，经济刺

激政策的效果何时能显现、对新兴行

业的实际支撑力度有待观察； 其次，

在去杠杆措施下，市场是否还会发生

“黑天鹅” 事件仍需观察；另外，股指

期货市场的制度安排，公募、保险等

机构投资海外市场是否会引发资金

分流，以及注册制、印花税等措施的

落地都是可能引发市场变化非常重

要的变量。

他以2000年美国纳斯达克指数、

2007年美国标普指数、1989年日本的

日经225指数 、2001年上证综指和

2007年上证综指为例，分析了GDP增

速过快、CPI高企、债券到期收益率提

高、M2增速降低、处于加息周期等5项

因素对牛市行情的终结作用， 认为只

要其中两三个因素同时出现就会影响

市场上行。而从目前国内情况看，GDP

并非加速上行、CPI增速也不明显、债

券到期收益率对股票的抽离作用比较

有限，同时M2增速接近预期，并没有

太大压力， 而市场也处于相对宽松的

降息环境中，因此，尽管宏观经济增速

下降，但从资金、政策与之的配合的角

度来看，还未有直接的利空因素。“应

该说，现在是存量博弈市场，成长股表

现较好的阶段。 ”他称。

2016年将涌现四大题材

对于2016年市场的演绎， 范子

铭认为，可从宏观事件和资本市场本

身的变化来分析。 从宏观上看，国际

层面，今年12月到明年3月美联储加

息预期维持不变，市场将面临资金从

新兴市场回流美国的压力；欧洲央行

版QE给A股带来连带效应； 人民币

国际化的进程持续进行，尽管短期看

人民币被纳入SDR，对市场的正面影

响有限，但有利于A股被纳入MSCI，

一旦成形，将会为A股带来可观的新

增资金，对A股起到非常好的正面作

用。国内层面，养老金入市、注册制和

战略新兴板的落地、沪伦通和深港通

的开通等经济性事件也将起到关键

性作用。

从资本市场本身的环境来看，利

率下行、汇率趋于稳定、政策面趋于

强刺激。 在此背景下，2016年的资本

市场将涌现四大题材。 从多层次本市

场角度，IPO重启、 深港通、SDR等货

币领域突破、注册制和战略新兴板的

落地都将催生不错的概念主题；从产

能结构调整与国际产能协作角度，国

企做大做强、混改、税改进入实质性

推进阶段，区域经贸合作以及“十三

五” 锁定的产业政策等，也将孕育新

的投资机会；从消费升级来看，教育、

健康医疗、旅游、体育、新兴消费品会

成为贯穿一个阶段的优良主题；从安

全和维稳的角度，金融改革、军工、网

络安全、环保等主题都会受到投资者

追捧。

“货币政策持续宽松， 改革层面

的国企改革、区域规划等逐渐进入到

兑现期，再考虑到中国人口周期推进

的特点，部分热点行业将有能力穿越

牛熊。 ” 范子铭说。

值得关注的是，未来人口结构的

变化将决定行业发展。 曾经，大规模

的城市化浪潮和80年代生育高峰的

住房刚需与不相匹配的住房供给间

的矛盾，造就了房地产市场的蓬勃发

展和上下游企业的鼎盛时期。 现在，

一方面，人口老龄化的加速及中国特

有的老龄化结构性因素决定了养老

产业潜在需求；另一方面，庞大的90

后人口数量，叠加相对更高的边际消

费倾向奠定了90后未来的消费能力，

而且随着90后步入青年时期，这类似

美国的“婴儿潮” ，有望对未来消费

市场产生持续性影响。同时，“全面二

孩” 将带来未来3至5年的补偿性生育

高峰，预计每年将多增600万人口，这

相当于目前每年出生人口的35%，新

生婴儿数量的大幅度增长为婴幼儿

消费市场打开广阔空间。

范子铭特别提到，基金发售热度

与其收益有着微妙联系。 从华夏基金

收集和研究的一组数据来看，基金销

售最火热的时候，反而不是投资收益

最好的时候，相反基金发售热度适中

甚至冷淡的时候，基金的投资收益率

一般不错。“这是投资的逆向角度，越

是其他人不想买基金时，反而是积极

认购的好时期； 基金发行最热的时

候，需要注意市场风险。 ” 他说。


