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钱潮退了，钱还是没进股市
! ! ! !上周辞别上半年，金融机构出
现了抢资金热潮，市场头寸紧到令
人惊讶的程度，无论是银行间资金
拆借市场还是回购市场，!天交易
品种年化收益率高达 "#$，这种局
面许多年未见，市场缺钱，股市应
声而下，创下 !%&'点今年新低。
本周下半年行情拉开帷幕，抢

资金热潮消失得无影无踪，市场资
金的年化收益率大降，!天回购年
化收益率降到 "$以下，基本恢复
常态。对了，个人投资者无法注意
到银行间资金拆借市场的即时行
情，但可以通过与股市在同一个盘
面交易的回购市场即 (#&板块关

注资金状况，现在个人投资者做资
金拆借的逆回购也很方便，你可以
选择不参与，但你不能不看这个板
块，因为回购利率的高低反映着市
场资金的价格，而又反映出市场资
金的紧缺程度。股市是靠钱给堆起
来的，市场钱少了，股市只能向下
寻求空间。
本周有一个现象很有趣。上周

市场缺钱，股市大幅下跌，这可以
理解，但本周市场的钱荒消失殆
尽，资金的年化收益率大幅下降，
市场不缺钱了，但股市却还是没有
好转，这既反映在成交量上，也反
映在指数上。本周沪深股市的日成

交量大幅下降，最低的一天只成交
了 !"##亿元，创下了今年以来的
地量，这说明尽管市场资金面缓
和，但钱没有进入股市。再看指数，
进入 )月，资金面缓和也没有使大
盘走势有所起色，这市场的兴奋点
和趣点也越来越低了，本周收复了
(###点，市场竟然为之兴奋不已，
有没有搞错哦，(### 点是什么概
念？一个将大多数人套得无法动弹
的点位，现在竟然会令人兴奋，可
见投资者的要求已经降到很低了。

下半年影响市场的因素还有
很多，比如，与市场久违了 !%年的
国债期货即将开出，这对市场究竟

会产生什么影响？笔者以为，影响
不大，其理由在于，由于现在一年
期的年利率只有 "$，国债的票面
利率略高于同期银行存款利率，如
此小的利率空间，在国债期货上做
多做空的余地很小，所以，国债期
货开出对股市不会产生影响。

又比如，*+,始终是今年下半
年绕不过去的一个影响因素，尽管
推出没有时间表，但毕竟还是与指
数密切相关，如果大盘一路走低就
倒逼 *+,继续延后，没有二级市场
的配合，新股也甭想发一个好价
格，所以下半年 *+,是一条“鲶
鱼”，将给市场带来新的题材，也将

给市场注入活力和激情。
再比如，当整个大盘没有增量

资金介入的市场背景中，股市也会
自发地盘活存量，这个盘活存量就
是资金在小盘股上自娱自乐，今年
创业板指数走得最强，其次是中小
板指数，而上证指数、沪深 "## 指
数走得最差，主要原因还是市场没
钱炒大盘股，而市场存量资金只能
找与上证指数走势没有关系的创业
板和中小板股票，而这两个板股票
的共同点就是小盘股。尽管股市依
旧低迷，但小盘股的局部牛市也给
股市带来了活力，下半年市场的这
个格局恐怕还是难以改变。应健中

股市墨菲定律
! ! ! !本专栏在前几期谈到了股市中
的 !#-'#定律和平均定律，实际上，
包括股市在内的投机市场有许多投
资定律，接下去我们再议论一些相关
的定律，以期让广大投资者正确运用
这些定律更好地把握投资和投机。

国外有一个叫墨菲的人，有一
天伏案写稿，写了一段文字后深感
不满意，将稿子揉成一团顺手扔出
窗外，却不曾想到，稿纸团碰撞窗
框后弹了回来，于是他捡起来瞄准
窗框使劲扔出，稿纸团却歪打正着
地扔出了窗口。于是墨菲认为世界
上许多事情往往是“踏破铁鞋无觅
处，得来全不费工夫”，不经意地
“歪打”却会“正着”，于是后人把这

种现象称为“墨菲定律”。
股市中其实也常常存在着墨

菲定律。许多投资者通过认真研究
和分析，认定某银行股效益好，价
格低，是不可多得的绩优低价蓝筹
股，后市股价一定会上扬；并且认为
某创业板股价已经翻了倍，效益不
见得很好，风险显然很大。然而当投
资者抛出自认为风险很大的某创业
板股，换入深入研究后所谓不可多
得的低价绩优蓝筹股。结果抛出的
该创业板股大涨特涨，在股价已经
翻倍的情况下再次翻倍；而那个经
过精挑细选的绩优蓝筹银行股却
像扶不起的刘阿斗，一路下跌不回
头，再度使投资者深度套牢，令所

谓的理性投资者两面吃耳光。
许多投资者都曾有过这样的

经历，当看见某股暴跌，股价似乎
异常地便宜，于是就爽快地开仓买
入，然而后来的结局却常常十分恼
火———不是买进即套，就是盘整和
整理没完没了。而当您因慌张错买
了某股，或因价格报低而不断撤单
重新追高买进后，正为自己错买股
票或担心会否被套在高位，从而惶
惶不可终日之时，这些股票却噌噌地
涨个没完。也就是说，投资者有意挑
选低价绩优股买入却跌个没完，无
意买错或追涨的个股却强劲上涨。
这就是墨菲定律在股市中的表现。

实际上，墨菲定律并非心理学

上的错位运用，或是上帝的刻意另
行安排。说起来也十分简单，主力能
慷慨给予，让您买到低价的股票肯
定是在出货；而不想让您买到，逼着
您追涨的常常是主力自己在抢筹码。
“有意栽花花不开，无心插柳柳成荫”
的事在股市中经常发生，多劳多得在
股市中却似乎不太灵验。股市中常常
多劳不多得，少劳不少得，不劳反而
多得的事情比比皆是。说到底，其实
墨菲定律还是一个牵涉到心态或主
力行为的心理学问题，炒股有时不能
太认真，但此文绝非让您对股票不
管不问，给我们的提示是炒股要跳
出小局部，忽略短线的涨涨跌跌，有
时从小圈子中跳出，放眼看全部则
往往能理清思路，即所谓“不识庐
山真面目，只缘身在此山中”。炒股
不能太教条，放开胆子，随意随缘，
有时反而炒得好股票呀。陈晓钟

如何把握产能触发？
! ! ! !今年来有些公司的股价大幅上
涨，除开炒作层面的因素外，也有些
公司是靠实实在在的基本面在驱动
上涨。以今年来涨幅超过 .#$的光
明乳业为例，这家企业近年来一直
有新项目在投产，产能也一直处于
不断扩张的状态中，随莫斯利安产
品的市场投放，股价在 (#!(年三季
报后开始爆发。光明的案例给了我
们寻找牛股的一个提示，那就是要
找到不断有产能释放的公司。

先简单地解释一下什么是产
能。产能就是企业的生产能力。打个
比方，一家公司之前有 "间工厂，现
在有 .间工厂，在其他市场条件不
变的情况下，公司的规模就扩大了
一倍，利润也会相应增长。

投资者听见与公司经营有关的
名词就会觉得很陌生，其实这些分
析并不是想象中的那样困难。企业
在经营的过程中有很多财务数据，
其中有一些具有前瞻意义的数据，
例如：毛利率同比变化率、净利润变
化率、在建工程等等。这些数据都能
在一定程度上对股价的方向起到前
瞻性的提示作用。如何在财务报表
中找到产能呢？其实只要在资产负
债表中找到“在建工程”就可以了。
在建工程就是企业正在建设尚未竣
工投入使用的建设项目。这些项目
建成和投产后会放大公司的生产规
模，推动公司业绩大幅增长。如果市
场上公司的产品还处于供不应求的
状态，那新增的产能一定会给公司

带来效益的增长。
笔者尝试过一个简单的用来寻

找产能触发企业的方法，具体条件
是：在建资产比!"#$；预收账款
同比变化!#$；股东人数环比变
化"#$。

在建资产比!"#$这个指标表
明在建工程的规模比较大，预收账
款同比变化上升表明公司的产品仍
然处于供不应求的状态，排除一些
盲目扩张产能的企业；最后股东人
数环比变化"#$，就是希望该企业
的筹码仍处于主力收集过程中。

笔者将同时满足这三个条件的
公司在 (##) 年 !# 月 !. 日至 (#!"

年 /月 (!日五年半熊市中，做了量
化统计。这些组合的最终表现在熊
市中只有一年跑输市场，其他五次
都大幅优于市场表现。 周凡
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! ! ! !前不久，遇到一些相熟
的股民朋友，他们忍不住都
会问一句：“阿彭，侬炒股过
关了吗？”闻此我起先一愣不
知所云，后来打听才得知：原
来他们所说的过关不是指赢
利关、赚钱关，而是指耐心
关、寂寞关等等。
的确，股市中有道道关

口，比如套牢关、割肉关、熊
市关等等，但对于我们每位
股民朋友来说，要值得一比

的就是耐心关、寂寞关等等，而不是
比赢利关、赚钱关。要知道在纷繁复
杂多变的股市中，恰如学生考研过
关一样，很难很难，因为要比的不仅
是毅力、耐心，更是一种永不服输、
勇于挑战的精神。而这部分，恰恰是
我们股民朋友最缺乏、最需要补课
提高的那一块。 彭小华
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! ! ! !说什么有“钱途”，人们往往会
公说公有理、婆说婆有理，但是笔
者直接说：年轻人喜欢的就有“钱
途”。股市上的例子也不少。先来说
说“余额宝”吧。
最近成为热词的“余额宝”不

仅成为互联网金融与金融互联网
的争论，也成为观察未来人们尤其
是年轻人消费和理财的一个窗口，
而且股市也有反应，并且反应的动
静有点大，两家被市场冠以余额宝
概念公司金证股份和内蒙君正在
最近十多个交易日内大幅拉升，累
计涨幅均超 /#$。
什么叫“余额宝”呢？这个又与

马云有关了。阿里巴巴的支付宝做

了一次金融创新，推出了基于支付
宝账户的“余额宝”功能。支付宝账
户上的钱跟原来一样，可以随时消
费和转账，但是没有利息。但把钱
从支付宝账户转到“余额宝”，支付
宝公司就自动帮你把钱买成名为
“天弘增利宝货币”的货币基金，这
样一来你在“余额宝”里的钱就可
以得到货币基金的收益，同时支付
宝还允许你直接用“余额宝”里的
钱进行消费。方便吧？当然。

所以“余额宝”的用户数量增
长飞快，截至 )月 !日的数据显
示，!%天用户数已突破 (/#万，更
是把原本排名垫底的天弘基金“增
利宝”货币基金产品推到了用户数

第一的宝座。而且 (#!"年 )月 "

日，余额宝收益为 .0#"&$（七日年
化收益率），高于银行的活期利息。
先必须弄清，这个似乎是利息

又不是利息的收益：银行账户上活
期存款的利息很低，只有 #1"/$，而
支付宝账户里的钱利息更低，是零，
因为支付宝不是银行，金融监管政
策不允许支付宝给账户上的钱发利
息。现在通过货币理财产生收益，这
不是一定会有的利息而是一种投资
收益。既然是投资收益那不一定是
稳定的，这是最大的区别。
“互联网金融”是 (#!(年度最

热门的金融词汇了，要理解互联
网金融，就要理解金融是什么意

思。所谓金融，就是你把钱借给别
人或者投资给人的行为。用什么
方式借钱给人家或者投资给人家
就派生出直接投资和间接投资，
间接融资就是需要中介进行，现
在人们熟悉的理财产品就是需要
通过中介进行。

这些中介作为一个个市场主
体，如果没有外部监管的话，一定
会使自己的利益最大化，于是便会
有风险产生。需要有监管，政府介
入了监管之后，于是金融中介机构
的信用就出来了，我们现在看到的
金融都是这个样子的。那么互联网
金融的出现有没有改变金融的本
质吗？应该说是没有，它依旧起到

一个中介的作用，就是说阿里巴巴
的“支付宝”起到一个银行的作用，
把人们消费多余的“碎钱”集中在
一起，给基金公司做货币市场的理
财。仅此而已。

虽然我们已经说清了“余额
宝”，也说明它没有改变金融的本
质，那为何舆论依旧十分热议呢？
股市还在热炒呢？当然涉及到利
益。这些钱原来也只是以活期形式
躺在各个银行的账上，现在“转移”
到“余额宝”，这些银行受到冲击
吧？回答是肯定的。笔者没有做过
调查，把钱存入“余额宝”的是什么
人。但是有把握说是年轻人，于是
笔者就有本文的标题了，其实今年
宏观基本面不好，而股市有的股票
一涨再涨，原因就是年轻人喜欢，
与什么上网、看电影、玩手游相关
的，不都成了牛股吗？ 文兴

年轻人喜欢的就有“钱途”


