
走过跌宕起伏的
2009

年，

迎来充满希望的
2010

年。 在
新的一年里， 投资者手中的财
富到底该投向怎样的金融理财
产品？ 投资的收益能否跟上物
价上涨的脚步？ 投资的风险是
否与自身的年龄和财富相匹配？

面对这些疑问， 本报从股票、

基金、 国债、 保险、 黄金等五
大投资热点走访专业人士， 以
期对投资者有所启示。

在中央政府宏观政策强力刺
激下，

2009

年中国经济超预期复
苏。长期来看，

GDP

增速和上市公
司业绩增长具有很高的相关度，

上市公司盈利状况的改善将更加
明显。因此专业人士普遍认为，在

“ 保增长、调结构”的双重目标下，

预期
2010

年
Ａ

股市场总体将呈
现相对稳定的特征。

渤海证券研究所统计数据显
示，当前全部

Ａ

股静态市盈率在
33

倍左右，市净率
3.4

倍，均低于

历史均值水平。此外，

A

股估值长
期高于美股估值，

1998

年以来的
历史平均溢价约为

72％

， 而目前
Ａ

股相对美股估值溢价处于较为
适中的水平， 并且略低于历史溢
价均值。

中信证券在《
A

股市场
2010

年投资策略》中指出，当前经济发
展状态特征和如何解决未来失
衡，将是行业选择的主要路径：经
济从复苏走向繁荣，煤炭、钢铁、

化工和建材等晚周期行业具有投

资机会；“ 调结构” 是解决国内经
济失衡的必然手段，消费、低碳经
济和区域发展相关的行业将普遍
受益。

但专家提醒，由于
2010

年的
经济形势更加复杂， 流动性动力
逐步减弱、 通胀预期等诸多因素
都将影响估值的变化， 未来市场
的情绪化特征可能表现得更加明
显。 特别是在估值进一步走高之
后，股指震荡幅度将会趋于扩大，

普通投资者需谨慎应对。

从多家券商发布的研究报告中看
到， 业内对基金预期收益持谨慎乐观
态度。“ 经济回升下上市公司盈利增长
对

2010

年
Ａ

股市场形成一定支撑”

“ 在走过了过去四年的大起大落后，繁
杂的内外环境博弈下经济及市场有望
在

2010

年整体回归均衡格局”， 国金
证券在《

2010

年基金投资策略报告》中
指出。

在不同类别基金中， 指数型基金
和股票型基金普遍受到关注。 分析人
士建议：“ 在一个具有明显上升期的股
市， 股票型基金远远好于混合型基金
和债券型基金， 这主要是其投资股票
的比例造成的差异。”而一旦判断市场
调头向下， 投资者对指数型基金应积
极采取减仓退出的策略。

但不少业内人士担忧，

2010

年基
金业绩可能出现严重分化， 基金公司
的实力将成为基金潜力的重要依据。

渤海证券研究所副所长谢富华在研究
报告中指出，基金公司的综合实力，包
括基金公司管理运作基金总规模、投
资与研究综合实力、 公司高层及基金
经理相对稳定性等等， 都是投资基金
的关键和保证， 也是进行长期投资的
基本前提。

由于目前市场存在加息预期，债
券型基金对多数基民难以构成较大的
吸引力。但国金证券指出，从长期来看
相对于股票市场， 债券市场的风险收
益水平较低，其收益率相对稳定，债券
型基金是稳健投资者和资产配置不可
忽视的组成部分。
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2010年五大投资热点展望：

黄金“牛气”能否延续?

发行延续增势 利率有望上行

2009

年，在积极财政
政策的推动下，国债发行
量相比

2008

年大约翻了
一番，但发行量的增长并
没有带来债券市场的牛
市，国债的销售一直处于
不温不火状态。

齐鲁银行理财规划
师卫彩虹介绍说， 由于
2009

年绝大多数月份里，

CPI

一直处于负增长态
势，

2008

年刚刚有所升温
的凭证式国债销售在
2009

年重归于平淡，购买
者主要是追求固定收益
的中老年投资者，很少有
青年投资者参与购买凭
证式国债。

相比凭证式国债的
固定收益，

2009

年国债

发行增长的主力记账式
国债收益率一直处于上
升态势，作为记账式国债
的主要购买者，国内各大
商业银行几乎一直在增持
国债。

2009

年底召开的中
央经济工作会议已经确定
要保持宏观经济政策的连
续性和稳定性， 继续实施
积极的财政政策和适度宽
松的货币政策。

2010

年国
债发行有望延续

2009

年
的增势， 发行利率也有望
进一步走高。因此，对于追
求低风险和稳定收益的投
资者而言， 无论是凭证式
国债还是记账式国债，在
2010

年都将是一个不错
的选择。

2009

年
12

月份以来，倒
“

V

”字形的运行轨迹准确地勾勒
出了市场对黄金信心由盛及衰
的转变。现货黄金在

2009

年
12

月
3

日创出历史新高
1226.65

美
元

/

盎司之后， 出现了连续三周
的下跌局面。

“ 随着通胀压力的不断加
大，美联储可能在

2010

年开始
加息， 美元指数极有可能触底
反弹， 由于国际黄金以美元标
价，因此，国际金价极有可能出
现回调。”中汇安高信息咨询有
限公司黄金行业高级分析师刘
军稳说。

“ 对于大多数非专业投资者
而言， 以长期保值增值为目的，

用中长线眼光去投资黄金可能
更为合适。”理财专家表示，黄金
一直以来都是财富保值增值的
避风港。 作为一种投资品种，黄
金投资收益率短期看一般不如
股票，但其价值相对稳定，常被
当作避险工具。 特别是当股市、

债市低迷时，黄金的投资价值会
凸显出来。

2010

年，面对市场通货膨胀
预期的忧虑情绪，黄金、白银等
贵金属无疑都将成为关注焦点。

2010

年国际金价和国际银价将如
何变化，又带来怎样的投资机会？

回顾
2009

年全球投资市
场， 黄金是创出历史新高的品
种，而且延续了金融危机发生以

来，在全球投资市场一片暴跌中
“ 一枝独秀”， 逆势上扬的态势，

节节攀升。 虽然在年末
12

月行
情中， 走出了创历史新高后的

“ 黯淡” 行情， 但黄金仍可称为
2009

年最“ 牛”投资品种。

黄金专家、北京黄金经济发
展研究中心专家委员会秘书长
刘山恩分析， 黄金在

2009

年演
绎了“ 王者归来”，独步国际金融
市场，主要是由于在后金融危机
时代， 黄金金融属性越来越突
出， 作为信用货币的对冲物，黄
金走势直接关乎金融市场的变
化，黄金的资产“ 避风港”的效应
也日益显现。

来源：新华网

投连险、万能险和分
红险被称为投资型保险
的“ 三朵金花”。然而，“ 风
水轮流转”，从

2007

年到
2009

年，“ 三朵金花”可谓
各领一时风骚。

据平安保险理财专
家王勇介绍，

2007

年正值
中国股市大牛年， 打着

“ 优选基金” 旗号入市的
投连险大受投资者追
捧，当年几乎“ 卖疯了”，

成为投资型保险的头号
明星。此后两年，随着股
市逐步回调， 目前市面
上仅剩下少数几家保险
公司的少数几个投连险
品种在售。然而，风险与

基金相当、 体现在收益
上经常是“ 熊市抗跌、牛
市跑输大市” 的投连险
鲜有消费者问津。 而随
着保险业监管机构推进
寿险业务回归保障本
质， 对投连险投资渠道
和监管政策逐步“ 收
紧”，

2010

年，投连险收
益与销售业绩几乎不可
能再现

2007

年的神话。

从
2008

年开始，万
能险和分红险成为投资
型保险的绝对主力。相比
分红险，万能险投资渠道
更宽， 管理透明度更高，

且每月分红，加上其兼具
“ 缴费灵活性”和“ 保额可

调性”两大优势，特别适
合具有收支不确定性和
一定风险承受能力的中
青年投资者的投资保障
需求。

在三大投资型险种
中， 分红险表现最为稳
健。

2009

年， 分红险已经
成为投资型保险的绝对
主力。随着保险资金投资
渠道的进一步拓宽，资金
量较大的保险资金有望
找到更好的投资机会，分
红险将由此获得更加稳
健和可观的收益。

2010

年，分红险在投资型保险
中的优势地位有望进一
步确立。

仍是避险工具 重在保值增值

投连险渐远 万能、分红险成主力

国债

基金

黄金

保险
收益谨慎乐观 业绩或将分化

股票
期待业绩增长 注重行业选择


