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□据《证券日报》
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收入分配改革方案出台，
股市投资热再度兴起

收入分配体制改革总体方案
起草工作早在2004年就启动了，
但一直难产。2013年，出台改革
方案已刻不容缓。目前可以确认，
收入分配改革的基本思路是“调
高、扩中、提低”，在初次分配和再
分配中都要兼顾效率和公平，尤其
是在再分配中更加注重公平。

居民收入增加、保障水平提升
和分配公平度的提高，将刺激居民
投资意愿增强。股票市场经过5
年的持续下跌，投资价值已经凸
现，外围投资者入市可能性大增。
同时，全球性的流动性宽裕也有助
于中国股市恢复性上涨。

新一轮的股市投资热可能在
2013年出现。

善用投资，
“中国梦”概念流行

调整结构与发挥投资的作用
是可以统一的，对投资进行妖魔化
是错误的。

2012年1月至11月份，在全
社会固定资产投资规模中，新开工
项目计划总投资累计增速达到
28.8%。预计2013年固定资产投
资仍将保持稳定增长。

进入 2013 年，随着“美丽中
国”相关的基础性投资逐步落实，
涉及教育、医疗、住房、就业、社会
保障、环境保护、文化消费、强大
国防等领域的投资，必然引发股
市价值发现的共振。由此，“美丽
中国”概念将向“中国梦”概念演
化，并有可能成为持续数年的价
值投资热点。

人民币加速国际化进程，
国际板模式遭弃

稳步推进利率和汇率市场化
改革，逐步实现人民币资本项目可
兑换，已是金融行业和高层决策者
的共识。通过与相关国家签署人
民币互换协议，人民币国际化已积

累了经验。有管理的人民币汇率
形成机制已经扩大双向波动区间，
接近全面放开的条件。

曾经拟议推出的国际板计划
将被彻底放弃，取而代之的是“中
国股市国际化安排”。在新的机制
下，“纯境外公司”赴中国上市只需
遵循现有的沪深交易所发行上市
规则即可，不专设交易板块。根据
现实需要，预计“纯境外公司”赴中
国发行上市将普遍“捆绑”中国业
务概念。

养老金等长线资金入市，
独立定价权提升

引入并激励长线资金入市，是
提高我国股市独立定价权的必要
举措。

从全国社保基金运营情况来
看，成绩可嘉，2000年到2011年
取得了8.4%的平均收益率，远远
超过通货膨胀率。此外，企业年金
近 5 年 的 平 均 收 益 率 也 达 到
8.87%。全国社保基金和企业年
金的尝试，为扩大基本养老保险资
金的投资改革提供了经验，作了制
度创新准备。

在有效执法的基础上，引入
更多长线资金，形成投资机构更
加多元化、差异化的格局，可全面
揭示市场多空信息，有效提高整
个市场定价能力。随着养老金大
比例入市，我国股市独立定价权
将显著提升。

经济增长率高于8%，
通胀率为3.5%左右

中国社科院在2012年年底发
布报告，预计2013年经济增长率
将是8.2%。也有一些专家认为，
中央经济工作会议没有提增长率，
所以速度不再是主要诉求。

我们认为，调整经济结构、提
高发展质量，与保持适当增速是不
矛盾的。综合考虑国际国内因素，
经济增速相对过去十年要适度下
调，但仍需保持中速增长。

可以把宏观管理的目标速度

定在7.5%上下，但实际可能达到
8%甚至更高一点。通货膨胀压力
可能阶段性增加，但预计全年通胀
率可控制在3.5%左右。

股市价值中枢逐步回升，
沪指有望破3600点

股市长期低迷，投资者无入市
意愿，严重背离了经济基本面。我
们认为，只要有契机，股市恢复性
上涨的幅度将十分可观。

对于经济增长和改革开放前
景的预期，将支持投资者信心稳步
恢复。在坚定的稳增长政策之下，
上市公司盈利增速将会温和回
升。同时，出台不当股市政策的概
率大大降低。我们认为，恢复性行
情将可以持续，2013年沪指区间
下限为2100点一线，上限为3600
点一线。如果市场氛围和资金条
件具备，则有望突破4000点。

新股发行制度重大变革，
存量发行将破冰

2013年，新股发行体制改革
将继续推进，存量发行有望破冰。

自2009年开始的新股发行体
制改革，以定价市场化为目标，但
市盈率、融资额、一二级市场价差
等问题一直未能根本性解决。其
中，询价机构的诚信颇受指责。

在证监会2012年4月份发布
的《关于进一步深化新股发行体制
改革的指导意见》中，提出“在首次
公开发行新股时，推动部分老股向
网下投资者转让，增加新上市公司
可流通股数量”。但这一模式至今
尚未试水。今年有望在此方面有
所推进。

房地产调控继续，
房价总体保持平稳

2012年11月以来，各地房价
温和回升，加之中央经济工作会议
吹响了城镇化的号角，引发了人们
对于房地产调整政策的遐想。

我们认为，2013年处于行政

性调控与制度化调控切换的过渡
期，应当在限购政策不退出的同
时，进一步完善该政策，使其既能
充分发挥在限制投机、投资性需求
方面的积极作用，又不影响首次置
业和改善型需求的及时释放。

就制度性建设来说，则是抓紧
实现城镇个人住房信息系统的全
国互联，推进房产税征收的立法程
序。制度建设应当鼓励梯度消费，
增加二手房和出租房的供给。

由于限购等政策的延续，刚
需依旧是购房的主力，2013年房
价有小幅上涨压力，但总体以平
稳为主。

提高国防科技创新能力，
投资者追捧陆海空

党的十八大报告提出，“高度
关注海洋、太空、网络空间安全”

“加强高新技术武器装备建设”
“着力提高国防科技工业自主创
新能力”。

2013年，航天活动持续密集
运行，神十计划于6月发射，嫦娥
三号于下半年发射，北斗系统还将
继续发射组网卫星。高性能海空
军装备的国产化和列装仍将是关
注热点。

当前，我国周边安全形势暗流
涌动，需要采取相应措施。在此背
景下，军工装备产业有望受到股市
投资者的追捧。

证券法时隔7年再修订，
监管执法添利剑

随着社会主义市场经济和资
本市场的发展变化，2005年版证
券法已不能涵盖私募市场、债券市
场、资产管理市场以及期货和衍生
品市场等方面的制度空白和制度
缺陷。修法的主要目的之一是提
升对违法犯罪行为的威慑力，提高
纠纷处理的适用性。

《基金法》修订已经十一届全
国人大常委会第三十次会议审议
通过，正式颁行。《证券法》再次修
改将正式提上日程。

2013年中国股市十大预言

2013年注定是改革色彩更加浓厚的
一年，中国经济和中国股市将在此大背
景下持续运行，并加速改革和提升发展
质量。国际环境并不乐观。中国应当积
极主动应对，确保办好自己的事情。证
券日报十大预言研究组对影响2013年中
国证券市场运行的重点事项作出如下预
言，供广大投资者参考。
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