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访谈嘉宾

不明觉厉的小伙伴 V 京渤聚投资基金管理有限公司副总裁、投资总监
房杨凯

访谈简介

大盘在3000点上下已经横盘将近1个月，黄金震荡调整，原油创出新高，大宗商

品轮番上涨，不少球友十分迷惑不知道到底该介入或坚守哪个阵地。本期访谈我

们请到了雪球人气用户@不明觉厉的小伙伴，他对这些市场都很有研究。

他认为A股4月可能还有上攻空间，中期大盘要受到解禁压力等一系列的考验，

目前选股需要关注大股东认购比例、筹码稳定性和公司基本面。黄金则在6月份

以后存在一个大级别的反弹。

那么这几天大盘来回震荡是否还能上行，空间有多大？分析黄金的走势需要观察

哪些指标？经济复苏是否有逻辑支持？大宗反弹能持续多久？小伙伴们速来提问

吧~

（进入雪球查看访谈）
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 祈殇：
对@不明觉厉的小伙伴  说：创业板中线还有上涨的空间吗

[答] 不明觉厉的小伙伴：
我只能说短期来看依然会有上涨空间，暂看4月底，最终持续时间要看上涨的力度和资

金强度来定，毕竟从公布的2015年业绩报来看，创业板的业绩是最为靓丽的，同

比28%的归母净利润增速，远好于主板，这得益于持续的并购及新兴行业的景气。而

中线我非常不乐观，有可能继续上扬，从2016年创业板发布并购预案的情况来看，

2016 年 1-3 月，并购募集资金额较去年 1-3 月增加 83%，并

购输血的逻辑依然存在，但这种上扬我称之为最后的疯狂，每一笔投资都要考虑风报

比，这种疯狂我不愿意参与。

[问] 东兴证券林阳：
对@不明觉厉的小伙伴  说：大宗本来就包含比较多，直接和黄金比，有点难比较

吧，黄金就是货币对冲的标的物，大宗一部分是货币对冲标的物，一部分是工业品属

性，如果经济复苏肯定大宗好，如果纯粹是货币泛滥，还是黄金好。

[答] 不明觉厉的小伙伴：
大宗包含黄金，题目是小编起的，我理解的是他应该是想拿大宗和股市比较

[问] 积磊：
对@不明觉厉的小伙伴  说：国内经济是否已经开始好转？会带来哪些投资机会？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
经济基本面数据短期温和恢复， 3 月财新综合 PMI51.3，今日公布GDP符合

预期， 市场短期进入蜜月期。 从目前的政策力度来看，只能说是托底而非刺

激，经济是弱复苏而非周期反转。今年是通胀年，所以最为受益的是像房子、黄金和

商品这样典型的实物资产。

[问] 温柔的强者：
对 @不明觉厉的小伙伴  说：全球经济疲软，恐怖袭击频发，为啥黄金并没有出
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现预期中大涨？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
黄金从去年12月底部起来已经涨了20%多，身边很多做期货的朋友一个季度都俘获

了100%以上的收益，还想怎么涨？

[问] 指数再平衡：
对 @不明觉厉的小伙伴  说：大宗除了黄金石油，还有哪些ETF股票账户能买

到？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
去开个期货账户吧，国内那么多期货公司，关联一个股票账户，存取很方便。

[问] sunny11123：
对@不明觉厉的小伙伴  说：长期来看，能不能认为全球股市处于高位，而黄金和

大宗则处于低位？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
如果从长期来看，此刻介入股市一定不是好的长期回报介入点，而大宗（大宗包括黄

金）依然处于大熊市当中，此次的反弹也只能算是一个大级别的反弹，但称不上是反

转从此走牛。

[问] 指数再平衡：
对 @不明觉厉的小伙伴  说：大宗除了黄金石油，还有哪些ETF股票账户能买

到？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
回复@指数再平衡 :  股指期货的贴水是由于大量指数成分股停牌以及成交量极度萎

缩、交易成本剧增引起的指数失真，大宗也会有升贴水，但不影响你的交易。黄金期

货没有什么成本，就是买卖的手续费。 / /@指数再平衡 :回复@不明觉厉的小伙伴 :还有

一个问题，大宗商品的期货是不是很少有像股指期货这样的贴水？在没有贴水的情况

下，长持黄金ETF和黄金期货哪个成本高？
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[问] _Huajun：
对 @不明觉厉的小伙伴  说：随着电子支付的发展，黄金作为一般等价物的价值

是不是正在消失，也就是从长期来看，黄金的收藏价值在降低

[答] 不明觉厉的小伙伴：
从目前来看，虽然以美元为基础、黄金为后盾的布雷顿森林体系解体，黄金早已进入

非货币化时期，但是黄金依然和美元高度相关。黄金和任何一种货币类似，在其他条

件不变的情况下，美元走强，黄金走弱，反之黄金则走强。而且黄金是少数同时具有

金融属性和商品属性的金属之一，从历史的数据来看，黄金和需求的关系更多表现为

黄金上涨→需求上升， 而非需求上升→黄金上涨，所以可以看到，黄金很多时候

表现出的是金融属性，而不是商品属性。

[问] 沈潜：
对@不明觉厉的小伙伴  说：请教一下，您目前最看好的大宗商品是什么？会选择

什么与之相关的品种进行交易？安全边际有多大？预计收益空间有多大？持有时间预

计多长？非常感谢

[答] 不明觉厉的小伙伴：
原油和黄金，但国内三大期货交易所目前没有原油，所以黄金是我紧盯的标的，至少

会摸新高，持有时间以月为单位。入场逻辑可以参考周金涛博士的一些研究成果，等

待 2016 年 5-6 月美国第二库存周期触底，美国迎来第三库存周期的复

苏，中美需求复苏共振，商品的主升浪开启。但是综合考虑信息传导以及共识的快速

形成，最终入场点我要结合走势的变化来定。

[问] 姑妄言：
对 @不明觉厉的小伙伴  说：白银一直低迷，有无象黄金反弹的可能？

[答] 不明觉厉的小伙伴：
从过去6个月的相关性分析来看，黄金白银的相关性高达0.8，属于高度相关，所以如

果你从6个月这个周期来看，持有白银你一定会获得一个不错的正收益的。

（完）
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以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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