
市场对于未来中国房地产何去何从依
然争论不休。若将过去伴随房价快速上
升，参与方挣得盆满钵满的 10 年称为中国
房地产的黄金 10 年，站在当前的时点上，
笔者倾向于认为中国房地产的黄金 10 年已
临近结束。

寻 究 过 去 10 年 房 价 快 速 上 涨 的 根
源，首先是刚需的释放。一方面，1998 年
住房改革制度的颁布，将延续了近半个世
纪的福利分房抛向市场，按揭信贷等政策
支持将城镇居民改善住房条件的需求彻底
释放，过去十余年城镇居民人均居住面积
由约 20 平方米上升至 2012 年的 33 平方米
即是最好的说明；另一方面，过去十年是
我国城镇化推进速率最为陡峭的十年，每
年两三千万非城镇人口进入城市定居，新
增城镇人口的居住需要对城市住房形成巨

大的需求。
投资性需求也急剧膨胀。中国人历来

有高储蓄的习惯，过去十余年我国外汇储备
快速增长、社会货币投放激增，购置房产不
失为最好的财富配置方式，而房价快速上升
配之以高杠杆按揭，房地产投资回报数倍放
大，投资和投机需求均急剧膨胀。

与此同时，多层次住房保障体系的缺
失造成住房需求全部走向商品房市场，土
地供应不足、投资开发主体囤地不开工等
造成供给的不足，另外土地制度的双轨制
造成大量小产权等住房供应得不到确权，
从而变相加剧了住房供应的不足。供需矛
盾持续，只能以价格的上涨来调解。

时至今日，重新梳理供需矛盾的格局
变化，中国房地产未来的演进路线也许会
逐渐清晰。从改善性需求来看，当前我国

城镇居民人均居住面积已达 33 平方米，
已 接 近 甚 至 超 越 一 些 发 达 经 济 体 的 水
平 ， 且 随 着 我 国 房 屋 竣 工 面 积 的 增 长 ，
该指标仍在进一步改善，我国总体改善
性需求对住房新增需求的边际压力逐渐
减弱。从城镇化来看，2012 年我国官方
的城镇化率为 52%，过去十年城镇化率
年均增长约 1.3 个百分点，根据我国政府
制定的城镇化率目标分析，未来年均新
增城镇化率约 1 个百分点，且呈逐渐下行
态势。再从投资性需求来看，目前我国
主要城市均执行较为严厉的限购限贷政
策 ， 政 策 目 标 精 确 打 击 投 资 投 机 需 求 ，
力求住房去投资化。从我国住房供应能
力来看，与 10 年前我国商品房竣工 3 亿
至 4 亿平方米相比，2012 年我国商品房竣
工面积达 9.9亿平方米，其中住宅竣工面积

达 7.9 亿平方米，2012 年我国新开工商品
房面积 17.7 亿平方米，其中住宅约 13 亿平
方米，商品房的供应能力已大幅改善。

在住房制度方面，保障房建设依然是
政府完善住房体系的重点工作之一，土地
制度改革也有望化解多年来土地供应不
足、小产权房无法合法流通的矛盾。另
外，我国购房群体过度年轻化透支
潜在需求、当前房价水平下普
遍较低的租金回报率水平也在
一定程度上预示着未来购房
需求或不可持续。

★不同年龄段女性如何理财

在不同年龄段，女性需要根据不同人生
阶段面临的财务目标来整体规划理财计划。
总的原则是，整体理财产品组合风险程度要
随着年龄增长逐步降低。具体而言，20 多岁
的单身女性，大多刚刚步入社会，收入不
多、消费占收入的比例比较大，同时，家庭
和社会责任承担的少。这部分女性常常抱
怨：“收入除了吃饭、购物、租房，哪有闲
钱去理财？”有些女性甚至成为了“月光女
神”和“小负婆”。对此，翟园园建议，这
个群体的女性可以利用信用卡的免息期来达
到资金周转的目的。

作为社会新鲜人的这部分女性，可以考虑
保额20万元的重疾险外加意外险的保险保障。
建议年轻女性尽早购买保险，如果以一定的目
标金额为例，购买起点越早，为了达成目标每
月需要支出的金额就越少。不仅如此，保险还
可以帮助“月光族”们积累财富。

此外，基金定投也是一个不错的理财方
式。由于工作忙，没有大量时间关注股市，
因此基金定投更适合“懒人理财”。基金定
投能积少成多，平摊投资成本，降低整体风
险，投资人可以获得一个相对平均的收益，
不必再为入市的择时问题烦恼。同时，基金
定投具有长期强制性储蓄的特点，可以帮助
这一女性群体养成良好的理财观念。

步入 30 岁的门槛，很多女性的家庭角色
逐渐发生转变，成人妻、为人母，社会责任
也渐渐加大，有了几年的工作经验，很多女
性成长为公司中层干部。该女性群体的消费
习惯和理财习惯已经形成，积攒了一些可支
配收入，不过可能有稍多的较大开销，比如
买房、买车、子女上学等。翟园园建议，女
性要多为子女的教育基金和自己今后养老做
准备。随着年龄和角色的转变，个人收入及
自我价值已经提升，需求的保障也在同时增
长，最初的 20 万元保险保障已经不能满足保
障需求，需要再增加一倍，包括在子女的教
育方面也应提早布局。

在理财产品的选择上，可以选择银行固
定收益理财产品、债券、基金等，达到资产
保值、增值的目标。

40至50岁的女性，更加从容优雅，经过
多年的经营，有了较多的积蓄。不过既要持
家，又要照顾子女，还要照顾年迈的长辈，
压力不容小觑。这类女性群体，理财有几个
目标：子女教育、养老规划、资产保全与隔
离以及财富传承。这个时期的女性，投资方
式由单一变得多样化，可以选择相对稳妥、
收益又较高的多样化投资渠道。比如保险、
人民币理财产品、基金、外汇理财产品、信
托等工具，都是有效增加家庭理财收益的
手段。

到了退休年龄的女性，收入来源减少，
虽然有较多的积蓄，但是没有承受风

险的能力。理财师建议，这个阶
段的女性，理财一定要稳妥、
安全，以达到养老、保本保

值、资产传承的目标。在理财

方式方面，可以选择银行定期存款、银行理
财产品和保险等保守型理财手段。

无论哪个年龄段的女性，想要拥有舒适
的生活，都需要将理财作为一项长期的事业
来打理，让理财成为一种生活方式。让我们
一起修炼，成为美丽自信的“财”女。

眼下令各方不安的一个现象

是，中国股市似乎正跑步进入一个

与“正确的投资理念”相悖的“小

时代”。

在大盘接连下挫中，貌似跌无

可跌的主板公司又坐了滑梯，中国

石油和工商银行双双跌出全球市值

前十的榜单。与主板的萧瑟形成鲜

明对比，创业板展开了一轮气势磅

礴的“结构性行情”：管他什么一

大波解禁高峰即将到来、什么市盈

率已经变成“市梦率”，往前走、

莫回呀头，半年下来，创业板指数

已经翻番；同期中小板指数也上涨

35%，远远超出同期沪深 300 和上

证综指的零星涨幅。

投资要投蓝筹股。在中国人

心目中，蓝筹股基本上就是“三

桶油”、国有银行的模样。虽然多

年来未曾给二级市场的投资者带

来多大回报，但漂亮的成绩单摆

在那儿，光是看看就让人放心。

但 近 期 这 些 三 好 生 的 表 现 有 失

水准。

国 际 金 融 危 机 一 来 ， *ST 远

洋蝉联数年 A 股“亏损王”，股价

从高峰时的 68 元一路下滑至目前

的 3 元不到，公司高管不得不经

常出面向投资者真诚道歉；京东

方 A 时 乖 命 蹇 ， 已 是 “ 六 年 五

亏”，今年总算翻身道情，说出了

深藏多年的宏大融资梦，结果立

刻重返熊途。

与其跟块头大、脾气也大的传

统蓝筹股较劲，不如转攻成长性

好的中小盘股，当下未尝不是一种

更理性甚至更安全的选择。与转型

步伐凝重的传统周期性行业相比，

多数创业板公司所在的“新五朵金

花”行业更符合未来转型的方向，

在大数据、4G、文化传媒等热门

细分领域，也屡有令人惊喜的创新

性突破。产业政策的效果，已经部

分表现为创业板整体优于主板的业

绩表现和成长性。

影响大小格局之变的，更在于

市场化改革的强力推进。接连出台

的对小微企业免除“两税”、降低

融资成本等措施，不断释放出增强

市场内生动力的信号；超预期提速

的利率市场化进程，早晚会把上市

银行脱离实体经济的畸高增长拉回

凡间。

在公平开放的市场竞争环境

中，谁更有活力，谁就更有潜力，

而这往往与大小无关。比如，今年

1 至 5 月我国信息消费规模同比增

长 19.8%，以信息消费为特征的新

消费热点逐步形成。分享发展良机

的主角，是腾讯、阿里巴巴这样独

具盈利模式的新兴企业，而传统的

“巨无霸”运营商作为数据管道的

角色，则日益边缘化。

超出多数人想象的创业板行

情，难免使人联想到上世纪末美

国纳斯达克指数 10 年 10 倍的黄金

牛 市 ， 联 想 到 泡 沫 破 灭 后 ， 苹

果、谷歌、亚马逊等一批真正拥

有创新能力的行业领导者才正式

登场。

眼下这个全球产业格局重整

再造的大时代，是小公司讲述成

长故事的真实语境。当然这不是

个一口气就讲完的故事。在市场

的起承转合中，也许一个前奏没

弹完，已经有人开始为过度的估

值溢价埋单。

“欧洲股神”安东尼·波顿 3 年

前选择中小企业为投资标的创办了

“中国特殊情况基金”，最终因为一

系列“特殊情况”黯然收兵。他总

结道：“错误不在我的交易策略，

也不在于这个不成熟的市场，而是

我把自己的策略放在了这个不成熟

的市场。”

心而论

小公司的
“大时代”

齐 平

“月月光”、“小负婆”、“剁手族”⋯⋯

女子无“财”不是德？
本报记者 殷 楠

房地产黄金10年是否临近结束
摩根士丹利华鑫基金 周 宁

★像对抗地心引力一样对抗通胀

以前人们习惯于通过努力工作和勤俭节约，来慢
慢存钱、积累财富，而今越来越多的人发现，如果通
过投资和理财的方式，积累财富的速度远超单纯依靠
收入的增长速度。

“不过，估计很多女性和我一样，一提起理财，还
是有发怵的情绪，想到要了解各种各样的投资品种，
还要办一些复杂的手续，就嫌麻烦，理财的事情也就
越拖越久。”在北京一家外贸公司做文员的丁女士说。

“女性一定要重视理财。”光大银行学院路支行理
财经理吴伟解释说，多数女性在家庭中担当家庭财务
管理人的角色，如果理财不当，可能致使家庭财务目
标无法如期达成。

“此外，相对于男性来讲，女性参与工作的年限
一般较短，但平均寿命高于男性，因此养老支出年限
长于男性。”吴伟说，在目前社会养老环境并不乐观
的情况下，女性更需要通过投资理财的收入来弥补养
老金缺口。对此，丁女士非常赞同。“这几年房价、
物价飞涨，但是我的工资增幅却追赶不上它们的脚
步。随着年纪增长，我决定要像对抗地心引力一样对
抗通货膨胀，让自己外在美的同时，也要有一个较好
的物质基础。”丁女士如是说。

★了解自己才能更好地规避风险

相对于男性，女性理财有何特点呢？
吴伟告诉记者，相对于男性客户而言，女性客户

的整体风险态度相对保守，女性主导的家庭理财规划
更加稳健，更有执行力。此外，女性客户对产品回报
率更加敏感。

翟园园表示，女性理财与男性理财的区别在于，
男性客户往往追求短期、高收益、刺激性的投资，而
女性往往先想到的是资金的安全，求稳、求保障。鉴
于女性在理财方面的特点，吴伟建议遵循“资产配置
为基础，把握趋势性机会”的原则来进行理财。首先
应该建立保障计划，其次维持充足的备用金，然后选
择稳健型产品，如债券类、银行固定收益类产品为理
财基础，最后则是保持适当比例的权益性资产，把握
趋势性机会，提高整体收益水平。

“很多女性由于缺乏理财知识，往往容易轻信他
人，要注意规避这一点。”翟园园认为，相对于男性
客户，女性客户在具体产品选择方面偏向感性消费，
容易出现产品风险和自身风险承受能力的错配，对此
要多加注意。其实理财并不是一件难事，重要的是迈
出第一步。女性要多看、多问、多比较，只要进行合
理的规划和投资，得到回报并不是一件难事。

年逾四十的刘女士告诉记者，她很喜欢玉石，已
经研究近十年了，也购买了很多喜欢的玉石。近年来
随着收藏热，玉石投资直线升温，她的投资回报也非
常可观。“除了购买玉石，我也买相关的书籍来研
究、学习，也让自己不断保值、升值。”刘女士说。

了解自己才能更好地选择适合自己的
理财产品，也能更好地规避风险。很
多女性都喜欢玉石、珠宝、仿古
家具等，为何不把自己的兴趣
和投资联系在一起？陶
冶情操的同时，也
为 自 己 增 加
了财富。

值班基金经理
信札

中午，
银行业务办理大厅。放

眼望去，除了一些老人，多数
是中青年女性。她们有的向理财师咨

询银行最新推出的理财产品，有的要买
黄 金 ， 还 有 的 打 听 最 近 “ 钱 荒 ” 的 前 因

后果。
“平均而言，我一天要打 20 个电话、做 10

个面访，忙的时候一天要二三十个面访，百分
之七十都是女性。”平安银行北京亚奥支行理
财经理翟园园告诉记者，在家庭理财中，

女性的地位日益高涨，最突出的例子就
是最近的黄金投资市场，“中国大

妈”俨然成了中国购买力的代
名词。

20 岁出头的你，开始了人生
第一份工作，对未来充满憧憬；
30岁上下的你，是否有了自己温馨
甜蜜的家庭；40岁的你，蒸蒸日上
的事业成就着你的另一种价值；50
岁的你，家庭、孩子也许是你最大
的关注点⋯⋯无论处于人生的哪个阶
段，“理财”都是一个重要话题。
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