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12月12日，诺亚控股有限公司（下称“诺亚财富”）发布《诺亚财富
2018年上半年投资策略报告》（下称“报告”）。报告指出，中国处于新改
革的新时代，建议关注阶段而非周期性机会，PE/VC 有局部过热尤其需
要精选优秀的管理人，另类债权资产则需用组合策略在挖掘创新中对冲
风险。倪子 杨长生

关注阶段而非周期性机会
报告称，影响经济与投资的并非只有

周期因素，对于发达经济体主要看周期因
素，以中国为代表的发展中经济体则主要
由阶段性因素推动，最佳投资机会的风口
是非周期性的。

诺亚财富首席研究官金海年表示：“诺亚
总结了中国经济起飞及该阶段投资的成功经
验。针对发达市场周期轮动的机会，在本报
告中特别推出 NASA（Noah Asset Stage
Allocation）——诺亚资产阶段性配置理论，
帮助客户把握风口、紧随趋势、创造未来。”

诺亚研究认为，一般的周期资产配置
理论，往往只包括股票、债券等公开市场的
标准产品资产，而合格投资者和机构投资
者不但拥有标准产品资产，还有私募股权
产品（PEVC）、房地产资产、类固定收益等
各类另类资产。周期配置理论以时钟理论

为代表，往往只考虑市场的波动周期机会，
而对中国这种新兴市场国家，发展和转型
才是提供主要收益来源的因素，例如城镇
化高速提高带来的房地产投资机会、收入
水平提高带来的消费结构变化的投资机
会、科技创新带来的PEVC 投资机会、改革
开放的金融创新与全球化带来的全球配置
机会等，都不是周期理论能够发现的。

建议配置优秀私募股权基金
报告称，私募股权基金和实缴规模多

年来持续增长。根据中国证券投资基金

业协会发布的最新数据，截至 2017年 9
月底，已登记的私募股权基金管理人有
12352家，私募股权基金有 26107只，管理
规模共计6.48万亿元。

从资产配置的角度看，私募股权的价
值主要在于长期高增长，以及与其他大类
资产的低相关性。诺亚研究认为，后者主
要来自私募股权资产的跨周期特点。从
美国过去30年来看，私募股权投资的长期
累计回报远超股票投资。

“但是，现在这个市场急剧扩大，已经
开始出现泡沫，会出现估值过高情况，所

以选择管理人时要更加谨慎，要提高分辨
能力，已经不是随便投就能投到好基金的
时候，要看到哪些是好机会，哪些是陷
阱。”诺亚财富研究发展中心李要深表示。

针对如何在当前市场进行私募股权
基金筛选，诺亚研究给出两个建议：投资
顶级GP以及投资优秀的市场化FOF。在
全球另类资产投资方面，诺亚建议投资人
重点关注私募股权基金、对冲基金及大宗
商品。对于私募股权基金而言，“熊市”是
进入市场的黄金时点，企业估值相对较
低，未来更容易获得较高的退出回报。

《诺亚财富2018年上半年投资策略报告》发布

阶段性机会值得重点关注

本报讯 昨日，记者从郑州商
品交易所了解到，日前郑商所与
云南省政府签署了战略合作备忘
录。旨在进一步加强郑商所与云
南省政府的沟通协作关系，推动
郑商所和云南期货市场共同发
展，更好地发挥期货市场服务
“一带一路”和脱贫攻坚作用。

根据这份备忘录，郑商所
和云南省政府将建立和完善期
货市场研发协作机制、服务云
南实体经济发展的协作机制、
在云南地区设立期货交割库的
合作机制、期货市场教育培训
合作机制、准确快捷的信息交

流机制和畅通便利的联络机制
等六大项合作机制。

云南拥有丰富的资源，有
色稀贵金属、生物医药、橡胶、
茶叶、咖啡、核桃等产业位居全
国前列。当前，云南正积极实
施经济结构调整和产业转型升
级，这对金融市场信息与资金
集聚提出了更高要求。期货市
场作为资本市场不可或缺的组
成部分，将成为金融市场服务
云南地方经济和助推相关产业
发展的重要环节。

据介绍，云南省政府将积
极支持郑商所开展期货市场的

研究和开发工作，为郑商所期
货产品研发及业务工作开展提
供协助和便利，优先支持郑商
所开展云南省优势期货品种创
新，帮助郑商所研发云南省咖
啡等具有产业优势的期货产
品。同时，积极支持郑商所在
云南省开展各种形式的期货市
场教育培训工作。郑商所也将
以适当的形式为云南省农业、
化工、能源等行业现货企业，在
利用期货市场改善经营、提高
竞争力方面，提供培训和指导，
加强有关服务工作。
郑报融媒记者 徐刚领

据介绍，省商务厅优先支
持贫困县创建电商示范基地、
示范企业，共有7个贫困县的电
商产业园被认定为省级示范基
地，26家贫困县的电商企业被
认定为省级示范企业，有力促
进了贫困地区电商集聚发展。
今年双十一期间，我省有3个国
家级贫困县还进入中央电视
台、商务部、国务院扶贫办举办
的“厉害了我的国·中国电商扶
贫行动”销售前20名。

经过几年的努力，我省很

多县探索出一批成功的模
式。比如光山县立足资源和
产业优势，依靠政府推动、企
业带动、部门联动、全民行动
“四轮驱动”加快电商发展，羽
绒产业实现由线下到线上、由
国内到国外、由低端到中高端
转型升级，同时培育出“光山
十宝”知名品牌，全县开设各
类网店 2万多家、从业人员 3
万多人，去年网络销售额超 30
亿元，2400多贫困户通过电商
就业创业。

近日，新郑市地税局班子成
员分两组深入各税源管理分局
督导重点工作推进情况，重点查
看耕地占用税集中清收行动推
进情况和城乡居民“两险”征缴
完成情况，并分别与当地党委政
府沟通，持续加大工作力度，统
筹安排重点工作，确保全年重点
工作圆满完成。

该局班子成员通过实地查
看社保费征缴开票工作和耕地
占用税集中清收工作，提出要
多措并举，统筹推进，加大税收
宣传力度，积极配合好各乡镇

办开展统一行动，严格落实执
法程序，征缴税款及时入库。
同时，要求要为加班加点工作
的同志提供良好的后勤服务，
保证同志们的饮食和安全；要
为纳税人服务好，增加工作效
率，减少等待时间；各分局局长
要站位大局，带头加班，亲自
核对开票，把局党组的统一部
署落实好，想千方、设百计，确
保圆满完成市局的各项工作
目标。
郑报融媒记者 赵柳影
通讯员 赵红勇 沈菲菲

本报讯 记者昨日从省统
计局获悉，1~11月，全省固定资
产投资 39457.77亿元，同比增
长 10.6%，高于全国 3.4个百分
点，呈现出固定资产投资平稳
增长、基础设施投资高速增长
的特点。

分产业看，前 11个月第一
产业投资 2109.22 亿元，增长
24.2%，增速与上月持平；第二
产业投资 17345.59亿元，增长
5.2%，增速比上月回落 0.4个百
分点；第三产业投资20002.96亿
元，增长 14.4%，增速比上月回
落 0.1个百分点。分领域看，民
间投资完成30834.59亿元，增长
9.5%；工业投资 17361.11亿元，
增 长 5.2% ；基 础 设 施 投 资
7896.07亿元，增长 32.5%。从

资金到位情况看，投资实际到位
资金增长 8.8%，其中国家预算
资金增长 23.3%，国内贷款增长
2.5%，自筹资金增长9.2%，利用
外资增长 39.8%，其他资金增长
5.9%。

房地产开发投资增速高位
回落，商品房待售面积继续减
少。1~11月，全省房地产开发
投资完成 6315.64 亿元，增长
15.5%。其中住宅投资 4746.56
亿元，增长 17.2%。房屋新开工
面积12203.53万平方米，同比下
降 9.0%，其中住宅新开工面积
9308.01万平方米，下降 6.1%。
截至 11月末，全省商品房待售
面积 2830.72万平方米，比上月
末减少3.58万平方米。
郑报融媒记者 侯爱敏

前11个月全省固定资产投资
增长10.6%

新郑地税局开展班子成员进
基层督导重点工作

郑商所与云南省政府签署合作备忘录

我省电商精准扶贫成效显著
全省已建成50个县级电商综合服务中心

本报讯 昨日，记者从省商务厅了解到，我省开展电
商扶贫工作以来，探索出了新路径、新模式，树立了不少
典型，积累了很多经验，取得了较好成效。

据统计，截至目前，全省已建成50个县级电商综合
服务中心、478个乡级电商服务站、8300多个村级电
商服务点，覆盖2000多个贫困村，累计服务建档立卡
贫困户37.7万多人次。郑报融媒记者 张倩

电商扶贫推动贫困
地区农业供给侧结
构性改革

我省农村电商发展态势好，
阿里巴巴在我省45个县建设农
村淘宝，覆盖2800个行政村；京
东在我省开通上线地方馆和扶
贫馆 30家；苏宁在我省开设县
乡级易购直营店100多家，为农
村电商增添了新的活力。

据了解，电商扶贫引导带动
贫困农民开展订单农业、标准化
生产、品牌化营销、专业化服务，
推动了贫困地区农业供给侧结
构性改革，改善了贫困农村发展
面貌，激发了贫困群众脱贫致富
的内生动力，提高了农产品的市
场价格，促进了贫困户增收。新
县绿达山茶油带动农民就业 1
万多人，人均增收 1700~3000
元；卢氏核桃由过去卖给商贩每
斤 6元提高到地头直采每斤 9
元，今年双十一前后一个月，核
桃种植户户均增收240元。

创建电商示范基地 探索电商扶贫新模式


