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! ! ! !虽然离今年收官还有一个月!但各研究机

构已经开始预测明年的股市行情了" 本周!就

有国泰君安# 申万宏源两大机构同时举行

!"#$策略会"

每年这个时候!都是研究机构人员预测第

二年行情的时候"他们很认真!准备了很多资

料!但是!客观来说!这种预测大部分都是不准

确的"这一点!只要翻翻他们上一年的预测!对

比一下股市走势就知道了"

最有趣的是去年!也是##月底!当时上证

指数在!$%"点左右!一些机构开年度策略会!

预测!"&'年上证指数可以走到(%%%点!没有

想到话音刚落!!%#)年#!月上证指数已经上

涨到(%%%点之上!隔年的预测当年就作废了"

以至于去年#!月准备开年度策略会的机构!

赶紧修改报告"

今年股市的大幅震荡实际上没有人预测

到"没有多少人预测到上半年上证指数会上涨

到'%%%点!没有人预测到创业板会如此暴涨!

创业板指数会上涨到)%%%点!较!%#)年收盘

位置上涨了#*+倍"当然!更加没有想到的是

三季度又如此暴跌!上证指数会跌破(%%%点!

年,线由阳线变成阴线"

这些历史经验告诉我们!股市的走势是难

以预测甚至无法预测的"大部分人都是涨了还

会涨#跌了还会跌的惯性思维!缺乏股市会发

生转折的辩证思维"其实!大部分人认为还会

涨的时候!问题已经悄然发生了"比如!!%%+

年上证指数上涨到$%%%点的时候! 大家都认

为会涨到#%%%%点$同样!今年涨到'%%%点的

时候!大家又认为$%%%点没有问题"此时!大

部分人都会买入股票等别人抬轿!想买股票的

人都入市了! 那么! 后面哪有钱把股票抬到

#%%%%点或$%%%点%

市场预期完全一致的时候!往往也是市场

发生转折的时候"因此!无论!%%+年$%%%点

的下跌还是今年'%%%点的下跌! 其实都是必

然的"

本周国泰君安和申万宏源对明年股市进

行了展望!基本上都是看好明年股市!两大机

构都把明年的高点看在)'%%点左右" 接下来

还会有更多的机构发布明年的预测报告"我们

可以继续关注!但需多个心眼!辩证看待预测!

如果市场预期惊人一致!反而要小心"股市永

远要用两只眼睛看! 既要看到上涨的空间!也

要防范下跌的风险"未来是不可知的!预测只

是参考"
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张晓波：中国生儿子家庭储蓄率更高

! 第!"届中国经济学年会秘书长!北大教授张晓波 首席记者 王蔚 文 本报记者 胡晓芒 摄 详见 !""封面人物#$

! ! ! !

自
!""#

年起! 虽然中国的养老金和公费医

疗体系不断完善!但作为可支配收入一部分的家

庭储蓄!在此期间高速增长"对此!金融体系发展

欠缺也不能给出很好的解释"似乎存在一个全新

的竞争性储蓄动机#随着性别比例的增大!为了

孩子今后在婚姻市场上更具吸引力!男孩的父母

们竞相增加储蓄!而这种储蓄压力也蔓延到了其

他家庭中"

创造财富需要人" 你看中国大街小巷到晚上

$!

点商店门还开着! 早上五六点钟到处都是卖菜

的!这种工作精神是创造财富最重要的源泉" 现在

可以用两个
%&'

的原则总结中国经济增长# 过去

#"

年里
%"'

新增财富是由私有部门创造! 新增的

就业机会有
%"'

由新增企业创造" 有人拼命工作

当企业家制造就业机会! 这是中国这些年快速起

飞的最重要原因之一" $$$张晓波
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