
先让我们来看一组数据，中国股市牛
市时间（以上证综指为例）：

第一轮牛市：1990.12.19——1992.5.25，股指
从95点涨到1429点，涨幅1404%,时间17个月。

第二轮牛市：1992.11.17——1993.2.16，股指
从386点涨到1558点，涨幅303%，时间3个月。

第三轮牛市：1994.7.29——1994.9.13，股指从
325点涨到1052点，涨幅223%，时间2个月。

第四轮牛市：1996.1.19——1997.5.12，股指从
512点涨到1551点，涨幅194%，时间16个月。

第五轮牛市：1999.5.17——2001.6.14，股指从
1047点涨到2245点，涨幅114%，时间25个月。

第六轮牛市：2005.6.6——2007.10.16，股指从
998点涨到6124点，涨幅514%，时间28个月。
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从上述数据分析可以看出，中国股市
永远是牛短熊长。而本轮下跌从6000多
点至今,尽管A股市场下降的空间已经不
大了，但是调整时间仅有九个月，调整的
时间可能还远远不够。目前市场暴跌可
能已经结束，但是投资者仍然需要忍受一
段时间的低估值。从这个角度来看，本轮
熊市轻言结束恐怕还为时过早。但正如
证券人士分析的那样——市场肯定是箱
体运行，而对炒高了的股票一定要记得扔
掉，跌透了的股票记得拣回来，这或许是
目前比较合适的投资之道。

来从严

从 2007 年 10 月的 6124 点铁顶算起，
目前中国股市已跌了近60%，市值缩水近
14万亿元，股民亏损面超过90%。现在，一
些人觉得跌破3000点了，对下半年的行情
很乐观，那么，股市反转到底会出现在什
么时间呢？

牛短熊长的股市有底吗

“买什么都不如
买黄金。”这一句话
充分肯定了黄金在
通货膨胀时代的投
资价值。今年年初，
国际金价一举突破
1000 美 元/盎 司 大
关。尽管目前持续
回调，但上涨趋势仍
然十分明显。那么，
大家如何在黄金市
场“淘金”呢?

银行理财产品是黄金投资的拥趸，发行高
峰期是 2007年年中到 2008年初期。在此期间
国际金价大升 50%，银行业先后共有 13款银
行理财产品发售。近期国际金价节节攀升，
中国银行、民生银行等再次争先推出黄金概
念的理财产品，又掀起黄金投资热潮。

乱花渐欲迷人眼，银行黄金理财产品多但
投资方面并无重点，反倒是设计较简单和挂靠
在黄金期市的银行理财产品相对收益较高。
实际上，不少产品设置得过于繁杂，先挂靠基
金，基金再挂靠指数，最后再挂靠多种产品，使
得黄金上涨带来的收益被稀释；有的产品设置

目标不明确，投资方向分散在金属、原油、粮食
等多个方向，重点不突出。

专家建议，目前不少银行对黄金理财产品
感兴趣，但运作还在探索阶段，多数黄金概念
理财产品远未成熟，投资者应仔细看产品说明
书，结合市场走势选择。

实物黄金投资的好处是实现真正的保值，
这使其成为战胜通胀的最佳标的。金价持续
走高让人将视野放在了实物黄金和纸黄金上，
投资者可在商业银行进行买卖。

从目前情况看，在黄金价格处于上升通道
时，投资实物黄金收益非常可观。不过投资者
也需要谨慎，若频繁交易同样可能出现大亏。

专家表示，对于金条成色不足、纪念性质的、旅
游观光宣传实物黄金不要随意出手。

目前，银行实物黄金 30 克起步购买，按
买 卖 次 数 计 算 ，一 次 手 续 费 用 在 9 元 左
右。一般来说，多数客户为了稳妥就直接
委托银行保管，银行也要收取保险柜费用，
一般在 100～150 元 /年。

理财专家指出，若选择长线投资抵御
通胀，宜买国内实物金条，保值增值适合
买纸黄金。黄金最佳买进时机是黄金价
格相对平稳或走低时，投资人不要过多看
重短期金价而频繁进出，其投资回报率也
较低，黄金投资在个人投资组合中所占比
例不宜太高。

抵御通胀的工具

国内的黄金期货今年1月在上海期货交易
所正式亮相，给国内本来就热情高涨的黄金投
资添了一把火。

产品设计上，黄金期货是标准合约买卖，
购买者和销售者都在合同到期日前，出售和
购回与先前合同相同数量的合约而平仓，无
需交割实金，合约交易只需 10%左右交易额
的定金作为投资成本，具有较大杠杆性，少量

资金推动大额交易。每笔交易所得利润或亏
损，等于两笔相反方向合约买卖差额，实行

“T＋0”交易。黄金期货给投资者以有限的
本金获取更大利润。

近期国际国内金市一路走高。历史经验
来看，每年的第三季度末是印度的婚嫁节，黄
金需求量大，因此每年的第三季度末和第四季
度黄金价格通常都会走高。投资黄金期货，需

特别关注原油价格走势和美元走势。
专家表示，期货交易中“理念决定成败”。

投资者参与黄金期货交易，不打无准备之仗，
定要认真了解相关市场介绍和交易规则，再开
户交易。因期货交易专业性很强，具有分析能
力、能提供详细信息的期货公司可以帮助投资
者决定在什么情况下买入和卖出，在风险出现
时及时规避。 京文

再来看另一组数据，中国股市熊市时间：

第一轮熊市 1992.5.26——1992.11.17 股
指从1429点跌到386点，跌幅73%，时间5个月。

第二轮熊市 1993.2.16——1994.7.29，股指
从1558点跌到325点，跌幅79%，时间17个月。

第三轮熊市 1994.9.13——1996.1.19，股指
从1052跌到512，跌幅51%，时间16个月。

第四轮熊市 1997.5.12——1999.5.17，股指
从1551点跌到1047，跌幅31%，时间24个月。

第五轮熊市 2001.6.14——2005.6.6，股指从
2245点跌到998点，跌幅56%，时间48个月。

第六轮熊市 2007.10.16——目前，股指从
6124点最低下跌到 2566点，跌幅 58%，时间
已经9个月。
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