
5000点之上，股市震荡加剧。持续已久的牛市是否

与股民暂别？记者日前采访了以宏观判断著称的高毅资

产董事总经理孙庆瑞。在投资圈有“股市常青树”之称

的孙庆瑞认为，A股的拐点还没出现，牛市依然在路上。
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■本报记者 郭久葳 浦东报道

孙庆瑞是中国长期业绩最好的女基

金经理。她曾任中银基金管理公司权益

投资总监，管理中银中国精选基金整 6
年，期间收益率在同期全部 82只混合偏

股型基金中排名第二，超越沪深300指数

约101个百分点，并且每一年都跑在同业

前 1/4。目前，孙庆瑞是高毅资产管理平

台上五位明星投资经理之一。

与大多数基金经理的经历不同，孙

庆瑞是少有的既管理过固定收益又管理

过权益投资的基金经理。这种双重经

历，让孙庆瑞的宏观判断能力突出。从

2007到2013年市场风格完全不同的每一

个年度里，孙庆瑞踩点几乎没有失误：

2007年的大股票、2009年的周期股、2011
年的白酒和食品饮料、医药，还有2012年

以来的传媒计算机。

针对当前的市场状况，孙庆瑞坚定

认为，5000 点不是拐点。支撑这一判断

的主要理由是货币政策趋向宽松、利率

水平继续下行、无风险收益率持续降低、

储蓄搬家的趋势难以阻挡。

在孙庆瑞看来，判断股市好坏主要

观察宏观经济、货币政策、利率水平、无

风险收益率状况以及全社会的风险偏好

状况。在这五大要素中，后面四项继续

朝着有利于股市的方向发展。目前，中

国的利率水平“走在降低的道路上”，央

行的货币政策放松“在所难免”，无风险

收益率在 2013年达到极致高点后，一路

下行。也就是说，利率水平还没有低到

触发向上拐点的水平。居民储蓄和企业

储蓄正源源不断地从无风险收益市场转

向权益市场。宏观经济是否见底，则需

到“第3季度再观察。”

另外一个可供参考的数据是总市

值与 GDP 之比。目前 A 股市值 60 多万

亿，与 GDP 的比值是 1：1，美国这一数

据最高的时候是 1.7：1。总市值与 M2
（广义货币供应量）的比值也不支持牛

市到顶的预测。目前 M2 有 130 万亿。

2007 年牛市最高点时，总市值与 M2 的

比值曾到过 0.8 左右的水平，目前仅是

接近 0.5。
谈到看好什么股票？孙庆瑞表示，

受益于互联网+、科技进步、中国经济转

型、国企改革等因素的公司将会是她重

点关注对象。她指出，当前民营经济非

常活跃，新的技术和方法快速渗透人们

生活中的角角落落，创业的数量和速度

进入了前所未有的高潮，优秀的上市公

司、卓越的企业家会充分抓住当前的机

遇，带领企业开拓更广阔的市场空间。

孙庆瑞尤其看好地方国企改革。她认

为，尽管经过前一阶段的上涨，目前部分

国企股的估值提升了，但整体价值“尚未

完全展现出来”，轰轰烈烈的国企改革，

“市场空间很大”。

■见习记者 卢晓川 浦东报道

15日，筹道股权平台宣布，为时两周

的WiFi万能钥匙股权众筹项目已融资成

功，以认购额超77亿、超募237倍、认缴额

6500万元的成绩刷新了三项“中国纪录”，

成为迄今为止中国最大的股权众筹项目。

据悉，WiFi 万能钥匙是一款由上海

连尚网络科技有限公司开发的自动获取

周边免费 WiFi 热点信息并建立连接的

android和 iOS手机工具软件，号称目前有

6亿用户，月活跃用户2.7亿。A轮融资估

值已达10亿美元。

此前，通过股权众筹平台融资的一般

都是种子期、天使期的企业，其融资方式

一般是面向大众出让部分股权，以获得早

期成长所必需的资金，鲜有估值在 1亿以

上的相对成熟的企业通过股权众筹来融

资。然而此次WiFi万能钥匙的融资项目

成功颠覆了公众对股权众筹只是“小打小

闹”的看法，让普通人和民间小基金首次

有机会投资身价十亿美金的公司。

WiFi万能钥匙副总裁李磊在总结此次

众筹成功经验时提到，作为一家典型的共享

经济企业，投资人中70%都是支持我们的忠

实用户，他们对产品的认同和理解甚至超过

了一般专业投资机构。正因为如此，该公司

可以在短短几天内以近乎于零的成本获得

了77亿的认购超募，以及6500万的最终融

资，这也是共享经济的巨大胜利。

零壹财经的统计数据显示，截至2014
年年底，国内股权众筹平台 32家，当年股

权众筹的融资规模约在 10亿元左右。今

年1-5月以来，行业内部已经出现了明显

的项目提供数量大于投资人需求的状

况。业内人士分析，这主要是因为大部分

人对新事物的观望态度，导致整个众筹行

业投资信心不足、效率低下。而此次

WiFi万能钥匙众筹是一针强心剂。

■本报记者 孙竹芗 浦东报道

昨日，安永在浦东宣布，“安永企业家

奖 2015 中国”开始接受提名。在这一年

度企业大奖进入第十年之际，本届评比旨

在表彰中国经济新常态下践行创新发展

思路、强力打造企业独特核心竞争力的杰

出企业家。

安永中国主席兼大中华首席合伙人

吴港平对今年评选活动的主题“创新驱

动，成就未来”有这样的阐释：“该主题充

分展现中国企业家在新经济形势下抓住

机遇、开拓进取，创造行业增长点的崭新

风貌。”

他指出，中国经济正步入以中速而稳

定增长为标志的新常态，发展方式从生产

要素（如土地、资源、劳动力等）驱动、投资

驱动转向创新驱动。伴随着全面深化改

革逐步进入实质推进，改革红利的进一步

释放将大大增强市场活力和创造力。大

众创业、万众创新局面进一步打开，创新

驱动引擎将成为经济增长的关键动力。

对企业来讲，如何适应新的时代潮流，全

面提高创新能力，将创新内化为企业第一

生产力以获得核心竞争力并取得可持续

发展，成为当下每个企业家要解决的首要

问题。

本届安永企业家奖中国项目负责人

认为，在中国经济新常态下，那些能够利

用互联网等高新技术，采用创新思维模

式，改善人们的生活环境和方式的新型产

业及商业形态，具有巨大的市场前景。

安永企业家奖 2015中国项目启动的

同时，举办了专题论坛，以“新产业和新商

业模式如何改善生活”为主题，邀请众多

商界领袖出席，集中讨论在新经济形势

下，各行业如何抓住机遇，拓展思路，采用

创新理念和技术，提高消费者的生活品

质，改善消费者的生活方式。

5000点不是顶 牛市依然在路上
——对话“股市常青树”孙庆瑞

WiFi万能钥匙完成股权众筹最大单
为股权众筹平台注入信心

发掘表彰具创新能力的未来企业家

“安永企业家奖2015中国”浦东启动


