
! ! ! !注册制的靴子终于落地，本周国务院常
务会议对股票发行的注册制作出决议，给市
场提供了一个完整的预期。

此次公布的注册制落实到位的时间为两
年。这个两年并非从现在算起，而是先由人大
授权，国务院制定实施方案，这本身需要时间，
然后在实施之日起两年内实施注册制，这个时
间掐指一算，还有得等了。这个时间规定，看似
注册制出台快了，实际上比市场的预期还是
慢了，这对短中线行情走势影响不大了。

中国股市 !"年来，在股票发行的方式
上搞过额度制、审批制、审核制。现在要积极
推行注册制了，以笔者之见，尽管不同的发
行制度名称不同，实际上还是离不开审批的，
一家公司你拿不到批文，那你去哪儿上市？

尽管批文发放的单位有变，比如说早期人民
银行的批文，后来证监会的批文，接下来恐怕
是要拿到交易所的批文，而到证监会去注册
备案，形式不同，实质一样，交易所不就是证
监会管的么，所以还会经过审核审批，还会根
据市场的承受能力来发新股，这个基本精神
不会改变，至于叫什么并不重要。

接下来毫无疑问，新股发行的速度会加
快，然而现在市场的承受能力依然大得很
哪！大家看看新上市的股票，发行价 #"元，
上市后愣是炒到 !"元、$%元，这样疯狂的市
场人气，不加快上市，那更待何时！即使以后
&%元发行的新股，上市后破发到 '元，那就
将发行价降低，(元、$元、)元……甚至于降
到 #元发行，股票还是发得出去的。这种状

况在过往的 !%年历史中屡见不鲜。所以，注
册制的推出只是一种发行方式的变动，老的
游戏玩腻了，换一种玩法而已，没必要做夸
大的利多或利空的解读。

还是回到眼前的市场，还有 #)个交易
日，今年的股市将画划句号了。在最后的半
个月中，大盘走势好不到哪儿也坏不到哪
儿，今年的开盘指数是 !*$'点，今年的年 +

线走阳线基本上已经定局。眼下面临的是先
将剩余的 &'个新股消耗掉，这是用钱申购
的最后狂欢，不求中签只求参与，一旦中签
一个，,个涨停板也可以为你带来喜悦，就
算今年股市给你发了份年终奖吧。等到年底
新股发行全部结束，明年起，申购新股钱没
用了，只能用手中的股票来申购，看似钱没

用了，其实错矣，股票不是用钱来买的呀，所
以新股申购说到底拼的还是钱。

临近年底接下来要好好布局一下明年
的仓位，做好仓位管理。一个比较简单的方法
是以年开盘为依据，一路买下去，在一个账户
中，沪、深股票按比例搭配，由于沪市新股以大
盘股为主，而深市则以小盘股为主，所以比较
合理的比例是深圳股票占三分之一，而沪市
股票占三分之二，当然每个人的资金状况不
一样，每个人的实际操作经验也不同，具体如
何布局还是因人而异，这方面没有标准答案，
反正你最习惯的就是最好的。明年市场追求
的最大目标是，手中持有的二级市场股票大
大升值，而同时又能分享到一级市场的平均
利润，这才是最好的盈利模式。 应健中
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注册制：股市换一种玩法

! ! ! !我们在上周本专栏中提到，当
天气晴朗转而下雨时，人们第一时
间就会想到把晾在外面晒的被子赶
快收回来，没有人会糊里糊涂地继
续晾晒被子。对于股民而言，一旦确
认股市形成头部，看出后市行情还
将下跌，显然坚持持股不动的策略
是不对的。

这使我想起了以下的故事：据
说在印度南部有个叫马哈尔的丛
林，当地人捕捉猴子的工具相当简
单，就是用一个坚固而透明的盒子，
在透明的盒子中装有猴子特别爱吃
的桃子，并在盒子上方开一个小口，
刚好够猴子的前爪伸进去，如果猴
子用前爪抓住桃子后就无法抽出

来。当然，如果猴子聪明的话，完全
可以放弃桃子抽身出逃。但是猴子
天生有一个坏习性，不肯放弃已经
到手的美味食品，于是其紧紧抓住
桃核用尽力气无法脱身，最终被设
置狩猎工具的猎人轻易捕获。后来
当地猎人发现猴子不光对新鲜美味
的桃子感兴趣，甚至在猴子取桃被
困的数日后，桃子因反复受猴子抓
捏变质，以致桃肉酥烂仅剩桃核的
情况下，被困猴子仍然不肯轻易放
弃已食之无味的桃核，以致紧抓住
桃核的手在无法抽出后被活活饿
死，到死猴子的手中还是紧紧握住
那颗不能食用的烂桃核。
许多股民会笑那猴子傻，傻在

不会放弃手中的美味，甚至傻在不
会放弃已经食之无用的烂桃核，但
是且慢讪笑猴子，许多时候我们的
股民也会如此傻！何以见得？
对于股民而言，“已经到手的东

西”是股票，比如当股民在 *"元买
入股票后被套，许多时候选择的操
作策略是持股不动，跌到 &$元不
抛，反弹到 &-元也不抛。再度下跌
到 &"元则更不抛了。您看，股民持
股不动的呆板策略多么像猴子———
“不肯放弃到手的东西。”哪怕该股
跌到 .元甚至 '元和 -元以下，我
们的股民依然紧握那“食之无味”的
深度被套股票而不肯轻易出局，并
自我解嘲：“为长线投资而奋斗！”直

到股价跌到更低了，比如说跌到 (

元了才感到万分恐惧和绝望，生怕
股价跌没了，匆匆忙忙在低位杀跌
出局。回头一看，股价却在割肉后不
久大涨，啊！我们中了主力奸计，一
大块肉割下被庄家捕获。仔细总结
教训，如果我们能在 &-元反弹时出
局，或者哪怕是在 &%元以上了结止
损的话，就如猴子松开那伸进盒子
里抓住桃核的前爪。我们也不至于
成为被庄家抓获的“猎物”。所以呀/

别笑聪明的猴子常犯愚蠢的错误，
其实我们股民有时也与它相差不了
多少，看来呀，人类比猴子也聪明不
了多少。

学会放弃已经到手的东西，即
使这个东西很好或不好都应该适可
而止，用炒股的术语就叫“止赢”或
“止损”。（待续） 陈晓钟
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! ! ! !离 *"&(年已经不远了。盘点
一下全年的炒股收成，是否已经
达到你的心理预期？春天播种，总
希望能有秋天的收获。收成好，自
然高兴；收成不那么乐观，甚至带
来很大的失望，也不必耿耿于怀。
新的一年，仍然可以重新开始。
盘点收成不仅仅只是输赢这

一块，理念的“丰收”也是关键。思
路决定输赢，细节决定成败，股民
的进退表现就像是棋局上的一枚
棋子，微妙之间流露出实际的掌
控能力。要想走得更潇洒自如，现
在正是认真进行盘点的好时机，
这样也可为明年的开局做些准
备，为取得理想的收成创造条件。
理念的缺失犹如是“蒙着眼

睛过河”，虽然也有可能过得去，
其实是在拿自己的投资资金在冒
险。一旦遇到“激流险滩”，就容易
应对出错，甚至陷入不可挽回的
痛苦里。因此，对于这方面的盘点
就显得颇为重要。
炒股的输赢在一定程度上反

映了炒股的“对与错”。有时候，方
法不对，花的力气再大，也是于事
无补。方法对了，赢面相对就会扩
大。这就要求好好总结经验教训，
在盘点中发现问题，对症下药。
“忘掉所忘，记住所记。”寓言

如此说。盘点收成，不管结果怎
样，都是一次有意义的炒股经历。
忘掉已经过去的各种失利，牢牢
记住经过实践检验的正确理念，
“赢家”也是可以炼成的。邵天骏

! ! ! !近日，股市又开始呈现出“温吞水”现
象，时不时还出现新股发行前“习惯性腹
泻”。由此，投资者对 &*月行情十分担忧。
唱空未来股市的理由十分多，例如，

美联储 &*月份加息已经是板上钉钉了，
这将对新兴资本市场形成强大压力。其
次，明年年初那些被“囚禁”的上市公司大
股东手中的股票，可以“松绑”，这对市场
会形成强大抛售压力。那么多利空，自然
会出现“红旗”是否会“飘”的疑问。对此，
笔者谈一下个人看法。
首先，我不否认这些利空特别是美联

储加息会对市场形成冲击的可能。问题在
于，美联储 &*月份加息，现在连地球人都
知道了，那么我要问的是，还会成为利空

吗？从现实情况看，美国加息已经困扰世
界金融市场好几个月了，世界上主要国家
已经做好了充分准备。所以，我觉得如果
真的加息了，或许就是新兴市场松了口气
开始企稳了。对中国股市来说，我觉得更
有可能是一个“冲锋号”。

每年 &* 月份股市总会出现犹豫不
决、上上下下的走势。原因很简单，年末是
机构结账并为了明年布局换仓的过程，今
年还得加上最后发行三批“增加大集合”
新股。由此，这几天的低潮走势我认为很
正常。我相信，随着下半个月最后一批占
资金“贵族新股”发行谢幕，以及美联储加
息的“靴子”落地，市场将会走出困境，跨
年度的行情完全可以期待。 陈奇

当所有人都知道利空时
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! ! ! !前度游历南非，对非洲有了完全不同的
认识，重新刷新了笔者的认知；此番毛里求
斯看海回国，不仅认识了岛国景色更看着繁
星满天的星空，再度回想起小时候看到的星
空，只不过家乡的星空没有满天繁星，稀疏不
少。景色和环境的美好，让人流连忘返，不过
路途遥远也同样让人记忆深刻。上海直飞毛
里求斯仅飞行时间就要 &*个小时，而且需要
飞越辽阔的印度洋，按照好友观点，大洋上缺
少备降机场，像这类长途飞行还是有一定的
风险，不过遇到黑天鹅事件的可能性会大吗？
肯定不大。不过谁能事先知道黑天鹅呢？

我们关注资本市场的投资者，也关注和
提防可能出现的黑天鹅，因为它与我们钱袋
子有关。黑天鹅事件一般指非常难以预测，
且不寻常的事件，通常会引起市场连锁负面
反应甚至颠覆。从次贷危机到东南亚海啸，
从“.&&”事件到“泰坦尼克号”的沉没，人们
生活的各领域都可能会出现黑天鹅。回想
*"&$ 年的 0 股股市，仅上证指数高能到
$&-'点，低能下探到 *'$"点，想必点点飞在

股市的黑天鹅个数不会少，那么，即将来到
的 *"&(年还会有如此众多的黑天鹅吗？笔
者想自作多情自说自话来猜猜未来半年或
者一年时间里可能飞来的黑天鹅。

自从创下 *'$"点低点后，上证指数最
高也没有冲过 !-""点，市场波动的范围也
就在三四百点之间，但投资者屡屡看到的跳
水倒是吓坏持有股票的投资者。不过，按笔
者的分析看来，在这未来时间内想看黑天鹅
的可能性都不大了，特别是针对股市的黑天
鹅会很难见到，有什么道理呢？
先来说经济。估计不会有人说经济会马

上变好吧？这个就是基调，宏观经济的 1形
走势早就被投资者接受。一边是强劲的消费
开支，一边是萎靡的工业生产，本周六出炉的
中国经济数据将凸显经济增速的冰火两重天。
最新信息，中国 &&月份社会融资数据大幅反
弹：&&月新增人民币贷款 -"'.亿元，&&月社
会融资规模 &2"*万亿元，中国 &&月 3*货币
供应同比增长 &!4-5，创下 *%&)年 (月以来
新高。&%月份，无论是新增人民币贷款还是社

会融资规模均创下 *%&)年 -月以来新低，但
3*达到 &!2$5的增速为 *%&)年 (月以来新
高。一句话中国经济还在慢慢前行，一些结
构性改变已经出现，想再怎么样变坏，难。
再来看股市。影响股市最大的因素就是

供求关系，新股恢复发行了，最近两批 678

发行集资还是用老办法，新办法的“货到付
款”还没有开始，但是我们已经看到 678新
股发行已经没有以往那么大的冲击力，股市
回调幅度不大，整个市场的换手率依旧正
常，如此被诟病的发行制度就要终结，股市
还怕“货到付款”式的新 678方法吗？

就说之前谈虎色变的 678注册制改革，
国务院常务会议都提到相关安排了，股市反
应激烈吗？#*月 .日，国务院审议通过提请
人大常委会授权，加快注册制推行，明确在 *

年内，授权对拟在上交所、深交所上市交易
的股票公开发行实行注册制度，这意味着发
行注册制改革将在《证券法》修订完成前先
行落地。证监会于 #*月 .日发布的文件中
明确了“四不原则”：“注册制改革是一个循

序渐进的过程，不会一步到位、对新股发行
节奏不会一下子放开、新股发行价格不会一
下子放开、不会造成新股大规模扩容。”坊间
为此取名“中国特色社会主义的注册制”，而
这一点也是最令投资者玩味的。笔者见到股
市平静迎接注册制改革，说实话我们的股市
真的令人刮目相看了。

最关键的一点，投资者基本上可以把明
年的利率当作零，在一个利率为零的资本市
场只要脑子没有进水，应该想象到会发生什
么了吧？似乎可以这样对比：在上海抬头看
星空，能见到星星，但不多也不亮。但在毛里
求斯的夜空，只要你抬头，你会被惊到！这么
多星星而且如此之亮！明年资本市场的黑天
鹅都在海外，我们的市场上几乎难见。在一
个利率为零的资本市场，假如说钱很好赚可
能朋友们会骂，但说机会很多大概不会错
的。环境发生改变，就像要漫天繁星上海肯
定没有，而毛里求斯就肯定有。

投资者如果有心看看今年那些连续涨
停的股票，比较它们的类型，相信在新的一
年里依旧会出现它们的翻版，以后股票会越
来越多，但能被大资金相中的牛股会越来越
珍稀，就像想在上海寻找漫天繁星。 文兴

想看黑天鹅吗？难了！


