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! ! ! !做任何事情，如果
只是有头无尾，虽有一
个不错的开端，也是难
以取得预料之中的良
好结果的。《老子》六十
四章就提到了这个话
题：“慎终如始，则无败
事。”晋·陶潜《命子》诗
云：“肃矣我祖，慎终如
始；直方二台，惠和千里。”都说做
事一定要有始有终，不能草草收
尾。结束也要如开始时那样认真
对待，这样才能不会将好事变成
坏事，最终难以画好一个圆。把它
用在股市里，又何尝不是呢！
通常，许多股民进入股市总

是谨小慎微，生怕踏错一步，满盘
皆输。可是进去容易出来难，到了
该退出时却总是犹豫不决，患得
患失，充满了各种矛盾和侥幸心
理，以为只要再耐心地等一等，一
切都会向好的方向发展。殊不知，
这样没有原则的等待是很有可能
要付出沉重代价的。原先账面上
的盈利部分被逐渐侵蚀，有的不
仅全部抹去，而且还开始出现亏
损乃至大的亏损。
有进有退，进退履绳，说的是

进退都要遵循一定的规矩。许多
时候，炒股的进入时机选择相对
较为简单些，适时退出则不是那
么可以随意应付的。尽管进入时
的分寸拿捏得恰到好处，但若退
出时太过马虎，也有可能把账面
上的成果化为乌有。由此看来，慎
终如始的忠告就显得尤为突出。
而在进退时机的把握上，按规矩
办事是扩大赢面，抑或是不亏损
乃至少亏损的一个重要“利器”，
应当予以必要的重视。邵天骏
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金融城理念分享 /

回顾世界股灾给我们的启迪!中"

! ! ! !上周本专栏我们回顾了
一下全球历史上有名的几次
股灾，如美国股市几次暴跌、
上世纪 !" 年代初日本股市
的股灾等等，本期谈谈近期
股灾发生的状况：

#!!$年 %月，历史上最
为严重的金融危机突袭东南
亚，东南亚股市随后开始了
跳水式集体暴跌，到 #!!$年
&月底，泰国、马来西亚、菲律
宾、印度尼西亚、新加坡股指
分别比上年下跌了 '!(%)、
'%) 、'*) 、'*(+) 、++(*) 、
#&(%)。这次危机波及了亚洲
其他国家和地区，甚至引起了
全球性的股市下挫。到 #!!$

年底，泰国、马来西亚、菲律
宾、印度尼西亚、新加坡股指
分别比上年末下跌了 %%(#)、
%+)、,#(#)、'$)、'#)。

中国 -股市场历史上也
同样经历过恐慌性的大跌，其
中，从 #!!'年 +月上证指数创
出 #%%&(!% 点后暴跌至 #!!,

年 $月的 '+%(&!点，长达一年
半的下跌，跌幅高达 $!)，是迄
今为止的最大一轮熊市。

上证指数 +..$年 #.月
创出迄今历史新高 *#+,(.,

点后也出现了剧跌，跌到
+..&年 #.月的低点 #**,(!'

点，时间仅仅只有一年，跌幅
也竟达 $+(&#)。

中小板指数（'!!..%）上
市时间不长，但也经历过小
股灾，其从 +..&年 #月的当
时高点 **''(#+ 点快速跌到
+..&年 #.月的低点 +##,(+$

点，下跌时间只有 !个月，跌
幅却也高达 *&(#')！

我们再从个股观察股灾
对它们的影响，排除已经退
市的绩差股票和参与投资者
不多的 /股，从上轮大熊市
中几个给人们印象深刻的 -

股个股，让我们看看，股灾中
投资个股的风险也是极大的！

云南铜业（...&$&）从
+..%年 *月的 #(%$元起步，
一路爆涨到 +..$年 #.月的
!$(&+ 元，随后暴跌到 +..&

年 ##月的 *(&#元，跌幅高达

!')！现在时间离 +..&年已
经过去了 !年，到现在股价
仍然徘徊在 #+元上下，即使
在上证指数 %#$& 点的相对
高位，云南铜业最高也只不
过上摸到 +%(%. 元后就跟着
指数大跌，再也回不到历史
的高峰价格区间啦！

又 比 如 中 油 资 本
（...*#$以前曾名石油济柴）
从 +..'年 ##月的 +(+,元起
步，一路爆涨到 +..$ 年 #.

月的 %+(,# 元，随后暴跌到
+..& 年 #. 月的 ,(+* 元，跌
幅高达 !#(!)！现在时间离
+..& 年也已经过去了 !年，
到现在股价仍然徘徊在 #*元
附近，最高也只不过上摸到
+,('#元后就跟着指数下跌。
这里谈到的价格都是复权
价，完全具有可比性。

回顾这些股灾，可以发
现中国 -股市场的股灾调整
幅度显然也是很大的，个股
跌幅更大，因为大多数中小
散户都是投资个股的。因此
股灾对中小散户的打击是巨
大的。（待续） 陈晓钟

从上海机场中闻到茅台的酒香
! ! ! !本文撰写的时间是 +.#$ 年 % 月 ## 日
（周四），股市还在持续下跌，盘中上证指数
最低是 '.#*(%'点，三千点岌岌可危。微信朋
友圈中已经没有了大骂而开始了各种嘲笑
或自嘲的段子。这其实就是情绪。

刚开完的巴菲特股东会再度点燃投资
者价值投资的星星之火，不想转身面对国内
-股似乎那点火苗又灭了。不过，笔者回顾
前期自己的股市观察分析文章，还是要给朋
友们打气：好公司还是能跑赢大盘的，千万
别被眼前的股市走势误导，不信就看看笔者
在 ,月 #%日发表的文章《*....!大涨说明
了什么》0 文章从上海机场集团的官网口号：
上海之翼———世界级枢纽谈到这是中国最
大的三个国际中转枢纽航空港之一，也介绍
了上海机场的走势，当时文章写道：“我们知
道近期雄安概念大热，相关股票大涨，而就

在雄安概念暂时休整之际，*....!来了，两
天就大涨 1+)以上，笔者的眼光就从目前正
在进行的国际公务机展聚焦到浦东机场那
块热土，要知道今年年初上海机场的股价是
+*(%%元，而现在已经是 ',(.&元了。”

',(.&元是上海机场 ,月 1,日（周五）
的收盘价，那天大盘收盘的上证指数为
'+,*(.$点。而 % 月 11 日上海机场收盘价
'%(%*，大盘收盘的上证指数为 '.*1($,。1!

个交易日过去了上海机场上涨 ,(',)，大盘
下跌了 %(*&)。不比较不知道谁强，不比较
就不能解释每年的巴菲特年会为何会受到
万里之外的中国投资者关注。

,月 1%日的文章，笔者主要站在建设浦
东交通枢纽的背景下谈上海机场 *....!的，
认为历史上上海的发展经历了跨过河（苏州
河）、跨过江（黄浦江）、跨过海（东海大桥）三大

发展阶段，如今再度跨过江（长江）不仅意味着
上海在一带一路、长江经济带发展上落实国家
战略，而且使上海比历史上更进一步扩大自己
辐射范围，上海以前所未有的力度带动临近区
域建立超级世界都市群。笔者还认为一个整体
交通枢纽是长期有利于上海机场效益提升的。

,月底公司季报公布，业绩超预期：营业
收入与归母净利润分别增长 1%($$)和
+'(,*)。净利润增速超出预期 1.(,%个百分
点，看来公司自身经营相当不错，航空结构改
善和非航收入加速双轮驱动收入增长；油料
公司和广告公司均高增长，推高投资收益增
幅。一季度，上海机场飞机起降架次、旅客吞
吐量分别同比增长 '(,.)、$(%!)。从对比分析
可知道，今年上海机场影响机场盈利的三个
关键要素为：收费改革、免税招标、时刻放量。
这里机场收费改革已于 +.1$年 ,月 1日落

地；最近从首都机场和白云机场传来消息，机
场方面都大幅度提高免税利润分成比例，而
上海机场免税店合约将于 +.1&年 '月到期，
只要类似首都机场和白云机场的分成也将大
幅提高上海机场 +.1&年业绩。再加上民航主
管部门自 +.1$年 ,月起恢复受理其加班申
请，利好公司 +.1$年夏秋旺季时刻放量，看
看个股走势强于大盘是不是有道理呢？

最近有节目邀请笔者谈谈茅台，其中最
好介绍什么公司能成为茅台第二。其实，看
看巴菲特投资经历，他怎么会投资可口可乐
了，核心就是投资自己了解的公司，他天天喝
可乐想到人们也离不开可乐，于是有了伯克
希尔哈撒韦。前几天中国大飞机 2!#!试飞，
让世界的眼光聚焦到浦东机场，聚焦到这个
现在就有 %条符合起降大飞机标准的跑道，
跑道就是机场的“印钞机”，如此众多的跑道
加上中国长三角经济发展的背景，难怪上海
机场今年年初只有 +*(*%元却来到 '%(%!元
（%月 ##日收盘价），笔者相信这里不仅有巴
菲特的追随者，也从中闻到茅台的香味。文兴

银行保险股成护盘主力
! ! ! !当下股市看似上证指数也就跌了 +..

多点，跌幅也就 #.)左右，但相当一部分股
票跌了 '.)，为啥？道理很简单，对上证指数
权重影响很大的银行和保险股有人守着，对
指数权重占比大的银行、保险股不跌，其它
股票稀里哗啦乱跌，指数还不至于太难看。

当下市场跌的最惨的是如下股票：比如
雄安板块，前期追涨的如果反应迟钝的话，相
当于在指数 '... 点位置上将股价挂到了
%...点之上去了，现在一路上蹦蹦跳跳还比
较热闹，但基本上属于下跌抵抗，进行着一场
割肉比赛。再比如停牌复牌的所谓重组股最
近跌得也比较难看，那些博弈停牌重组的遭
到了巨大的打击，有的股票停牌了好几个月，

一复牌大家期盼着像新股上市那样连续 3个
涨停板，但无情的现实是，那些停牌前 &元的
股票，复牌后涨到了 !元，手中有股的开心啊，
不料连续两天下跌，跌到了 $元，再看看 +年
前的 +%元价位，一路做过来的朋友，即便短
线操作水平再高，也难以在这种颓势中赚钱。

好在现在市场还有几个多头的标杆，只
要这些标杆不倒，市场还不至于出现兵败如
山倒的走势。比如，贵州茅台的上升通道还
没有倒，贵州茅台最高走到了 ,+&元，现在
,..元整数价位是很关键的位置，贵州茅台
的走势决定了中国股市最优秀的一批绩优
公司的走向，这些样本股的走势具有领航的
指标意义，如果倒下，可能会摧毁价值投资

的估值体系。再比如，银行股加保险股成了
当下市场的守护神。现在的银行股似乎分两
大类，一类是工农中建大行，现在的走势顽
强的走上行的慢牛走势，尽管斜率不大，在
现在这种市道中，不跌就是好汉，还有一类
是次新股小银行，最近每当股市跌得稀里哗
啦之时，银行股总被瞬间拉高，这批小银行
股走势显得光彩夺目，是主力护盘还是抱团
取暖，反正银行股成了市场的一抹亮点。

如果将去年 #.月至今的上证指数日 4

线连起来看的话，其走势有点像麦当劳的 5

型走势，关键是右肩低于左肩，而如今下杀的
低点又击穿了最低的 '.,,点，这个 5头形
态的确是不太好看，要改变这样的形态靠市

场的存量资金是无能为力的，更何况现在市
场中一支做空大军，其力量不可低估，那就是
网上申购资金的退潮，那批资金不为新股的
蝇头小利而巨量持仓了，这一抛出，市场的
重心只能下降，这个做空力量不能低估。

当下市场将进行一场上证指数的年线
争夺战。年线即一年交易日的平均移动线，
反映了一年来市场的平均持股成本，指数高
高地走在年线之上意味着过往拿住筹码的人
基本上都是赢家，手中都是获利筹码，市场产
生财富效应；而跌破年线意味着满市场套牢
盘涌现，往下离年线越远意味着套得越深，市
场情绪也越恶劣。所以，年线也被市场认为是
一条牛熊分界线，而如今如果短期内不能收
复年线，则弱势走势还将维持一段时日。按
过往的经验，无论是牛市还是熊市，离年线
三、五百点的距离那是常见的，不信可以自
己去复盘，而现在往下砸穿年线只是刚刚开
始，收复年线的任务还很艰巨呢。 应健中
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办法总比困难多
! ! ! !经常到本市一些证券交易场所去走走看看，我常
常会听到不少股民朋友的痛苦抱怨声：“现在股票越来
越难炒，要赢利可能比登天还难！”“阿拉干脆洗手不
干，让人家去套牢割肉”……对此，目睹此情此景的我
总是认真劝导他6她7们：“朋友，办法总比困难多，只要
侬首先勿失去信心，且坚定决心，保持耐心，积极用心，
相信最后侬肯定会勿忘初心，赢得舒心。”不少股民朋
友听后，都夸我这位炒股老法师讲得好！

不错，如今股民朋友炒股，在给自己可能带来赢利
的情况下，其实风险也在增多，操作难度也在加大，那么
股民朋友遇到“困难险阻”到底该怎么办？自暴自弃、悻
悻离场是一种消极的办法。而毫无目的，盲目乱炒也不
是一种高明办法。而一味痛苦埋怨不是股民应该拥有的
办法。且不说它做坏股民自身心态不说，相反还会给自
己的炒股事业带来空难和打击。既然都不是正确的办
法，那么该如何寻找出路？我想办法总比困难多。作为每
位股民朋友，唯有知难而上，积极进取，巧动脑筋，攻艰
克难，才能让自己在炒股上有所作为，有所起色。彭小华
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