
□ 本报记者 王新蕾

经过一番多空搏杀的上蹿下跳之后，中
国股市从原先单边上扬的模式进入了一个宽
幅震荡模式。牛市已去还是转为慢牛？加
仓、减仓还是按兵不动？6月28日，诺亚财富
创新财富管理论坛在青岛举办，经济专家齐
聚一堂，对股市展开大讨论。

目前A股的内涵价值在哪里？

经济学理论提到，股票具有内在价值，
价格围绕价值波动。很多人都相信这个表
述，包括价值投资者都深刻地相信这个表
述。但实际上很多人没有认真思考过：是什
么样的力量能够保证股票价格围绕它的价值
波动，而不是偏离太远？

安信证券首席经济学家高善文认为：“股
票价格一旦向上，就会大幅度偏离其内在价
值，股票供应就会不断上升。本来值10块钱，我
们以30块钱买它，企业会不断供应股票。供应
量的增长，可以把股票的价格压迫在内在价值
附近。反之亦然。但现实情况却不是这样。”

为什么大家都去炒股票、绿豆，没有人
去炒电视机、手机？高善文认为：“因为一旦
电视机、手机的价格偏离成本，供应量会快速
响应。而股票、绿豆需求上升的时候，尽管价格
在上升，供应量没有被响应，这样价格就有偏
离。这样偏离的过程，会不断的把看多的市场
吸引过来，把看空市场的人赶出去，在这个过
程当中形成自我强化的过程。”

为什么A股反复表现出价格上升，而供应
没有办法有效响应？“是因为A股的发行受到
了严格的行政管制，发行没有市场化，所以
使得筹码供应面对价格上升没有办法响
应。”高善文说。

是“预期牛”还是“改革牛”？

论坛上，不少投资者提问，这一轮牛市到
底是什么“牛”，嘉宾们也对此展开讨论。“这一
轮还没有到‘改革牛’，因为这些改革还没有落
地，比如说我们期待的‘一带一路’也没有开始
实施。所以，我们认为是‘预期牛’，是对于改革
的预期、对于经济增长的预期。”诺亚财富集团
首席研究官金海年认为。

问及A股的未来，金海年表示，现在股票市
场非常活跃，很好地实现了投资功能，但融资
功能是非常不够的。目前整个股票市场的融资
只占社会融资总规模的2 . 64%，美国大概是50%
到60%。在改革预期没有变成真正的‘改革牛’
之前，股票市场应该加强融资的功能，更好地
为实体经济，为创业、创新提供服务。”

提到投资者结构，金海年认为：“目前还是
以个人投资者为主，专业水平较低，加剧了市
场的波动性。只有将更多的个人投资者转向机
构投资者，A股市场才能健康发展。”

金海年建议，投资人应从原来简单的购
买个股调整为做组合。通过专业的投资机构
进行对冲，包括补充一些固定收益的产品，
也包括将大量资本从二级市场往前流，流向
一级市场的投资，另外就是从国内市场站到
全球视野来进行全球资产配置。

A股市场的转折行情来自哪里？

虽然市场上散户的筹码比较多，很多的
钱来自于新的投资者，但更需要考虑的是：
A股市场的转折行情来自哪里？申万宏源证

券研究所市场研究部总监钱启敏认为，“转
折来自于机构。他们可以在比较短的时间里
面通过资金的集中运用，改变市场局部的运
行方向，而导致后续市场的跟风。A股的散
户偏好做多，往往持股不动，不喜欢主动管
理，A股行情的转折、大波动是机构做出来
的。”

很多投资者认为，调整是正常的，即便
调整到4000点也说得过去；但是下降的力度
不是管理层认同的。“为什么这么大的力
度，恐怕也是和个人投资者比较多有关系，
当然也有新股扩容等。”钱启敏说。

过去十年，老百姓把投资房地产作为财
富增长渠道，那么未来十年呢？钱启敏表
示：“我的判断是政府很有可能过去十年是
卖房、卖楼从你们手里收回资金，未来十年
很有可能通过卖股给大家。如果国家要通过
卖股回笼各位手里的资金，行情就不会太
差。”钱启敏认为，不管是短期、中期，不
管是投资的角度还是从管理层角度来说，这
个行情并没有结束。但是毕竟市场的人气受
到很大损伤，短期之内抬的很高，也不大现
实。

从股市看中国式财富管理
诺亚财富创新财富管理论坛在青岛举办

□记者 王新蕾 报道
本报青岛讯 6月24日，青岛蓝海股权交易中

心成功举办新一批企业挂牌仪式。来自聊城市和青
岛市南区、市北区、崂山区、城阳区、胶州市、莱
西市的9家企业正式登陆。至此，青岛蓝海股权交
易中心挂牌企业数量突破200家，挂牌展示企业达
到1335家，累计实现股权、债权等多元化融资27 . 9
亿元。

据悉，此次挂牌企业既有科技型生产企业，也有
创新型服务企业，行业涉医药、互联网、新材料、旅
游、金融等当前热点前沿。其中，中富泰科控股、聊
城汇通小贷、青岛青安光电科技3家企业将登陆价值
优选板，青岛全家福旅游、青岛市靓晨植物油、青岛
瑞博鑫创新顾问3家企业将登陆成长进取板，青岛世
隆创新软件、青岛海瑞达网络科技、青岛万源生物科
技3家企业将登陆科技创新板。

据介绍，蓝海股权交易中心目前已形成了 “蓝
海股、蓝海贷、蓝海债、蓝海融”特色化融资产品序
列和“蓝海关怀”服务品牌，在提升平台融资能力的
同时，贴近企业实际需求，全面搭建适合中小微企业
成长的生态圈。

□新华社发

□记者 王爽 通讯员 牟丽娜 报道
本报青岛讯 足不出户就能浏览小区周

边最新折扣商品，随心浏览购买网上金融超
市的高收益理财产品，只需动动拇指轻点手
机下单，附近商家便会上门送上您喜爱的日
本料理；随时随地查阅缴纳水电、煤气、物
业等小区各类日常生活费用，甚至还可以在
手机上向物业发送报修、投诉工单或者寻求
邻里互助；全天24小时拥有预约排队、投资
理财、金融管家等银行免费增值服务……这
一切，在中行山东省分行新推出的“中银e社
区”里都成为了现实。

近日，中行青岛开发区支行与青岛宏方
物业经营管理有限公司签约了“中银e社区”
业务，双方联手合作在青岛宏方物业经营管
理有限公司服务的千禧龙花园小区、千禧银
杏苑小区搭建“中银e社区”APP，让客户抢
先体验了一回中行带来的便捷服务。

据中行山东省分行银行卡部徐主管介
绍，作为惠民金融服务的又一创新产品，
“中银e社区”依托中行的金融产品和互联网
服务，在不增加物理网点的前提下，基于网

络云服务平台构建智能社区线上线下互通商
业模式（O2O），并通过与物业管理公司合
作切入社区，完整地构建了一个由物业、银
行、小区住户、小区商圈共同组成的综合服
务平台，能够实现物管通知接收和报事报
修、周边商户下单、银行服务预约等功能。

凭借有利于物业管理、有利于商户促
销、有利于业主生活等“三大利器”，“中
银e社区”从衣、食、住、行、用等方面有效贴近
和满足了社区各方人员的需求。据悉，从去
年9月开始推广以来，短短不到一年的时间，
该行已与省内800余家物业管理公司签署合作
协议，并有超过1000个小区选择加入“中银e
社区”大家庭，开始享受互联网金融时代下
中行所带来的便利生活服务。

除“中银e社区”外，中行山东省分行还
相继推出了社保金融IC卡、银医卡、中银福
农卡、校园一卡通、燃气IC卡自助充值、手
机取款等一批涵盖便民缴费、医疗保障、校
园服务等民生消费领域的金融服务产品，着
力打造一个便捷、高效的民生金融产品和惠
民综合服务体系。

中行山东省分行推出“中银e社区”

□记者 王新蕾 报道
本报青岛讯 日前，《青岛市财富管理金融综

合改革试验区发展报告(2015)》出炉。青岛市财富管
理金融综合改革试验区获批一年多来，新引进和培
育各类金融机构17家，青岛市金融机构总数达到210
家。

金融高端机构、专业人才加盟助阵，青岛财富管
理要素更加富集。一年来，中路财险公司、青岛港财
务公司、海尔消费金融公司开业运营，法人金融机构
达到19家；新引进国泰世华银行、星展银行、澳新银
行、中德安联人寿、韩国产业银行等外资机构5家，
外资金融机构数量达到33家，占全省90%以上。同时
实现了一年3家企业境外上市的历史性突破，全市境
内外上市公司达到36家。跨境人民币业务覆盖全球五
大洲100多个国家和地区，金融外向度位居全国同类
城市前列。

据了解，一年多来，山东金融产业增加值占全省
国民生产总值的比重增加了0 . 5个百分点，青岛增加
了1个百分点，由原来的占5 . 8%，提高到了6 . 8%。青
岛金融产业占服务业增加值的比重由国家财富管理金
融综合改革试验区批复之前的11%，提高到13%，成
为引领城市发展的一个重要支柱产业。

会上，青岛市政府与中国金融四十人论坛签署战
略合作框架协议，双方在青岛建设中国金融四十人学
院、研究院和基金会3个全国非营利性法人机构，开
展专业人才培养和高端研讨活动，打造“国内领先，
国际一流”的金融商学院。

青岛市金融机构总数

已达210家

青岛蓝海股交中心

挂牌企业突破200家

农业保险共同体保障规模达2500亿元
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