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上证指数：
开盘：2150.65 最高：2170.39
最低：2149.82 收盘：2159.05
涨跌：5.74 成交：679.71亿元
上涨：489家 下跌：412家 平盘：96家

深成指数：
开盘：8647.42 最高：8702.02
最低：8605.95 收盘：8631.37
涨跌：-26.98 成交：687.28亿元
上涨：738家 下跌：368家 平盘：103家
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机构研发

高盛中国策略分析师孙贤兵：

明年沪指反弹第一目标2600点
建议投资者高配食品饮料、房地产、保险、建材、传媒、证券六大板块

近日，高盛2013年中国经济及市场展

望策略会召开。高盛中国策略分析师孙贤

兵发表了题为《温和复苏，寄望改革》的

2013年A股策略报告。孙贤兵预计，明年

经济周期角度是温和扩张，从大类资产和

资产配置角度来看有利于股票投资。

孙贤兵表示，看好明年股市的逻辑

主要来自于经济基本面自身的温和复

苏。高盛方面预计，中国GDP增速将从

2012 年预期的 7.7%上升至 2013 年的

8.2%，且上半年小幅逐季复苏，下半年增

速逐渐稳定；同时预测 2013 年 CPI 为

3.0%，上半年略低，下半年略高。与此同

时，货币政策将更趋稳健，房地产政策调

整有限，决策层将更侧重于结构性的积

极财政政策持续。

孙贤兵指出，目前中国沪深300估值

水平处在历史低位，横向同国际比较也处

于低位，所以，股指进一步的压缩空间非常

有限。他判断，2013年年中沪指目标点位

2600点，年末2750点。

在投资策略方面，孙贤兵建议投资者

高配食品饮料、房地产、保险、建材、传媒、

证券六大板块。

王林

据《中国经营报》报道，从多位基金

经理处获悉，全国社保基金已经基本完

成了针对社保管理人的投资方案招标，

并拨付资金进入新设立的投资组合。自

一年前，证监会主席郭树清和全国社保

基金理事会理事长戴相龙就大力倡导养

老金入市。在漫长的等待中，终于迎来

了养老金入市的迹象。

对此,复旦大学教授谢百三强调，中

国养老金缺口巨大，只能赚不能赔。而

股市的风险不言而喻，入市一定要谨

慎。谢百三做了一个形象的比喻：如果

去洞庭湖游泳是没有风险的，但是如果

要到马六甲海峡游泳，那么看待这个事

情就必须慎之又慎。 和讯

复旦大学教授谢百三：

只能赚不能赔 养老金入市需慎重

专家论坛

反复震荡
消化上方压力

周一，沪深两市延续强势整理，个股轮番

补涨。早盘就在权重股歇脚、反弹意欲进入

尾声之际，金融股再度出现拉升，并带动大盘

成功翻红，市场做多热情再度被激活。午后

股指虽有所回落，但逢低买入盘仍比较活跃，

沪指最终以红盘报收。对于后市我们认为股

指在经历连续快速反弹后，短线面临获利盘

和上方解套盘的双重冲击，强势震荡难免，鉴

于场内的做多热情已被点燃，投资者仍可逢

低把握超跌个股补涨的机会。

消息面上继续偏暖。对于市场担心的

800家企业排队上市的情形，疏导工作已经展

开，监管层针对IPO排队企业的核查已经启

动。目前，监管层要求各投行检查拟上市公司

的现场问核底稿，并将进行抽检。此外，明年

一季度监管层将组织所有在审企业进行财务

真实性核查，检查中问题严重者或将“出局”。

在这些措施下，IPO排队企业有望“缩水”。

股指在反复上冲无果后短线调整压力加

大，沪指60分钟MACD、KDJ均处于超买和

背离状态，从场内的做多热情不会快速消散

角度考虑，股指的调整空间或有限，此前

2120～2150点是增量资金和空翻多资金的

密集成交区，应有一定支撑，调整后逢低买入

盘仍会推动股指挑战上方压力区。

国元证券

国元视点

每到年底市场各方资金比较紧张，对

股市来讲，大多数年份在这段时间内表现

是较差的，但是，今年沪深股市一反常态，

12月份成为沪深股市止跌反弹、表现最好

的月份。其中的原因，与货币政策并没有

直接的关联。我们应当从管理层救市政策

的综合效应、境外资金抄底行动、境内机构

大量增持、沪深股价超跌反弹等一系列因

素来解答。这段时间内，货币政策并没有

松动，社会资金总量也没有什么变化，只是

大家心态变了，游离于股市外围的资金向

股市转移了。

尽管12月份股市上涨与银行信贷资

金并没有大的关联性，但投资者应当清楚

知道，12月份之后是明年的1月份，1月份

对所有商业银行来说是个集中批量放贷款

的月份。明年春节是2月份，所以各家商

业银行及放贷机构必然抓紧1月份的时间

大量放贷。商业银行规律是早放款、早收

益。所以每年1月至3月间，是资金面相对

宽松的时间段。每年股票市场，相对讲一

季度往往表现好，这是重要原因。这次，与

以往不同的是12月份行情提前起动，也就

是跨年度行情。由此可以推论，明年1月

份，在资金面更加宽松的情况下，股市行情

必然会延续。

每年一季度，也是上市公司集中公布

业绩的时间段。从全年看，上市公司在

2012年的业绩不可能大幅增加。但是，有

两点对多方有利。其一，大多数上市公司

四季度业绩会好于前三季度。因为，全年

的经济增长态势是年初到三季度逐季下

滑，四季度止跌回升；其二，大多数上市银

行全年业绩继续稳定增长，尤其是存、贷

款利率市场化推进后，下半年银行存贷利

差并没有缩小。所以银行经营状况明年

也不会出现所谓的下降拐点，这两大因素

从基本面角度支撑股价。加上新年初，银

行资金大量放贷的影响，股市会处在有利

上涨的时间段。当然，股市预测，任何时

候都不能用绝对的语言。如果证监会过

早恢复新股发行，又不进行实质性改革，

那么沪深股市熊霸全球的命运还是不能

改变。

顾铭德

跨年度行情提前启动
市场观察

为了缓解800多家IPO排队企业，有关

部门恩威兼施，胡萝卜与大棒并用，可谓动

足了脑筋。降低海外上市门槛就是一根看

似香甜的胡萝卜，类似的还有苦口婆心奉

劝到新三板上市；至于大棒，近期重点审查

拟上市企业的财务报表，就是企图将其中

一部分吓退或乖乖地知难而退。遗憾的

是，IPO 排队企业软硬不吃，队伍越排越

长，若按今年的上市速度，得整整排上 5

年！这是世界股市从未有过的一道特别刺

眼的风景线。以纽交所为例，今年以来，纽

交所共吸引117 家公司上市，累计募资360

亿美元，高居世界首位。在此基础上，纽交

所执行副总裁兼全球上市部主管卡特勒表

示，纽交所拥有充足的上市公司储备，目前

在IPO窗口等待发行的公司募资总额将近

170 亿美元。看看人家，一年募资 360 亿，

排队170亿就称“储备充足”，我们呢？今年

上市 150 家，募资约 1000 亿元，可排队 830

多家，嗷嗷待哺等待募资5000亿元，这是储

备还是灾难？

为什么中国企业对IPO如此执着？除

了中国股市特有的圈钱文化外，该罚不罚，

该退不退是重要原因。 贺宛男

IPO排队企业为何软硬不吃?
投资论坛


