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股市要善待中小投资者
! ! ! !这波跨年度行情走到现在，短
短一个半月已经产生了 !"!的涨
幅，现在股市有一个现象很值得关
注，每当市场创出一个新高，就会受
到打压，市场的抛盘加大，中国股市
积弱已久，大家做股票做怕了，见好
就收也可以理解。
但近期有一个数据引起了市场

广泛关注，据中央登记结算公司数
据显示，此次这行情起来后，这段时
间持股账户减少了 #$万户，而新开
户账户数也没有增加。对此，在本周
召开的证券监管工作会议上，证监
会主席说：“股市一天上涨 %!，我
都觉得不踏实，觉得害怕。最近股市

好了，但个人投资者开户不是很乐
观，有些人开始销户减持，这是个好
现象。”记得一年前，证监会主席也
表示过，要将那些没有风险承受能
力的散户劝离股市。从这些观点和
言论中可以看出，中国股市正在向
机构为市场主体方向发展，个人投
资者的投资行为也从直接入市逐渐
转向间接入市，个人通过持有基金
去分享市场的平均利润，这肯定是
未来市场的发展方向。但是就这轮
行情持股账户减少 #$万户这个现
象而言，市场对此有点误读。
其一，中登公司公布的是持股

账户减少了 #$万户，也就是说这

#$万个账户原来持有股票现在变
成了空账户，这与销户是两码事，销
户是撤销股票账户，从此与股市彻
底拜拜了，现在中国股市的股票账
户总数中，超过一半是空账户，空账
户总数再增加 #$万户，这根本说明
不了什么问题。
其二，这 #$万户清空的账户是

什么类型的账户，中登公司却没有
公布，现在大家都说是散户在清空
账户，这有点武断，以常识理解，在
股票上套得一塌糊涂的散户不可能
就那么小的行情清仓了，客观上也
清不出来，即便清仓也没有必要销
户。而现在市场上能将账户如此清

空的，除了那些已经赚得罐满钵溢
的大小非和大小限的解禁股之外，
还有谁呢？这么简单的事实，最后还
要归结为是散户销户，还当是一件
好事，有点莫名其妙。现在最应该注
意的是，尽管 &'( 已经暂停，但解
禁股抛盘依然汹涌，这波强劲的反
弹给解禁股套现提供了最佳契机，
这些账户的股票都是几年前潜伏进
去，现在套现清空账户，希望中登公
司不要只公布数据，还要公布这些
数据变动的结构，这样既可以避免
市场误解，也可以为领导正确决策
提供依据。
最后，股市的管理者要善待中

小投资者，!$多年前，中国开始搞
股份制改革，其原意就是要将间接
投资变为直接投资，将老百姓手中
的闲钱变为经济建设的资金，股市
之所以能发展到现在这样的规模，
个人投资者功不可没。未来市场的
发展机构投资者将占据主流，这也
是一个大趋势，但所有的市场主体
都是公平的，如果厚此薄彼，既不公
平、也不厚道。不要忘了机构们的钱
也是从老百姓那儿忽悠来的，看看
现在机构们的战绩，再看看公募基
金的业绩，水平也未必超过个人投
资者，股市如此厚此薄彼，人们凭什
么将钱交给这些机构打理。应健中
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! ! ! !最近证监会主席郭树清在经
济学人峰会上有一番大意是股市
波段操作“挣钱并不难”的言论，
引起大家议论纷纷，笔者对此却
另有感慨。
最近三年，尽管我们股市表

现总体上不尽如人意，下跌幅度
很大，但笔者在这三年股市投资
中均获得了正收益。虽然其中或
许存在着某种偶然，但笔者在投
资中不断总结经验，吸取教训，探
索规律，判断波段，把股票投资看
作为一门艺术对待，在关键买卖
点上尽量不出大错，所以即使属
偶然其中也定存在着一种必然。
以 !$"!年为例，笔者全年共

参与了沪深共 #)只股票的交易，
最终几乎都取得了盈利，结果显
然出乎本人预期，但这与笔者在

年初总结上一年（即 !$""年）股市经验基
础上制定的计划分不开。!$""年股市下跌
幅度很大，如上证指数全年下跌 !"*+,-，
笔者主要参与的创业板指数更是大跌
.#*,,-。但经笔者对全年股市表现细心观察
和分析，发现即使股市跌幅巨大，但买股获
利的机会也不小。比如，如果把上证指数看
作为一只股票，那么当这只“股票”从当年最
高点 .$$$点之上下跌首次跌破 !/$$点时
买入，有 .个交易日的获利抛出机会；若首
次跌破 !,$$点时买入，会有 ""个交易日的
获利抛出机会；至于首次跌破 !)$$点、!#$$
点和 !%$$点则分别有 .,个、.%个和 .+个
交易日的获利抛出机会，可谓获利机会和
时间确实足够充裕。而这些被大多数人所
忽视的机会，显然正是股市中一直存在着
的上下波动现象和中小波段所提供的。
于是，一个 !$"!年股市个人操作计划

应运而生，笔者写了篇题为《“作战方案”早
敲定、“抄底资金”分梯队》的文章并有幸刊
登在《新民晚报》理财栏目上，主要操作策
略就是当股票下跌至凭自己经验确定的某
平衡位以下就“买”，而上涨到某平衡位以
上就“卖”。
这一年，笔者按自己的思路有条不紊

地进行操作，既不苦思冥想寻觅股市黑马，
也不热衷追逐市场层出不穷的热点，因为
这类能让人一夜暴富的股票不属于我们这
类信息渠道相对滞后的普通投资者，所以
也不该成为笔者追求目标。而正是以这种
踏实的作风，稳扎稳打，步步为营，积小胜
为大胜，才是笔者取得全年小有成果的最
实在保证。如果要把笔者这种操作方法归
纳一下，其实就是当很多人大抛股票时就
逢低“买”，而当大家蜂拥而至买股票导致
股价涨幅过大时就“卖”，以这种极其平常
而简单的思路操作，回过头来就会由衷感
悟到：股市赚钱真的不难！
当然，有一点是不可缺少的，那就是要

不断学习总结，不断学会反思，那样才能提
炼出自己独特的新发现和适用于自己的新
技术。那种指望捕获一路狂奔的大黑马带
来暴利，或依赖炒股专家和高手指点而迅
速获利致富等急功近利观念都是不现实
的，必须摒弃；而扎扎实实在股市波段中稳
步前进才是很现实的，掌握不难，获利也迟
早会成必然。 龙世斌

高管减持不见得是高明之举
! ! ! !去年 "!月以来，沪深股市大
幅反弹。与此同时，上市公司股东
减持数量与金额也在同步增加。
据不完全统计，自去年 "!月以
来0.$$余家上市公司股票遭到高
管减持，两市共计有 "$$$余次减
持行为，总减持额超过 "!,亿元，
合计减持股份数至少为 "$*, 亿
股。据不完全统计，!$".年的头 ,

个交易日中，1 股市场就发生
.+$次大宗交易，累计成交 ,$*!#

亿元，大小非减持依然是大宗交
易的主流。不得不提到的是创业
板减持压力与冲动最大。在 .$$

多家近期发生减持的上市公司
里，近九成为中小板和创业板公
司，此乃这波“疯狂减持秀”的最
大特点，其中又以创业板首发股
份解禁最引市场关注。

历史数据显示，1 股市场往
往在反弹上涨期间，会引来大小

非股东相当猛烈的减持，而去年
"!月以来股票大涨，因此再次显
现出大小非股东“一涨即抛”的规
律不足为奇。与此同时，市场长时
间疲软后一经大涨，上市公司大
股东减持套现的潜在欲望就再次
被激发。
上市公司高管减持自身长期

持有的股票无非有如下两种理
由：其一，不看好公司发展前景，
认定公司股价高估；其二，市场行
情上涨回暖，见股价高企而有了
减持的欲望。联系到许多高管在
行业和公司发展低迷的时候不离
不弃，长期持股相伴坚守到底，相
反在股价上涨的时候反而减持卖
出，因此可以肯定最近大多数上
市公司高管减持股票的理由相信
应归类于第二种，即与大多数中
小散户见股价涨高而逢高减磅有
异曲同工的理由和欲望。

实际上，我们大可不必因为
大股东减持而怨恨、羡慕和妒忌。
本文限于篇幅不从道德、规范和
诚信方面来剖析大股东减持的错
与对，因为已经有许多文章鞭笞
了大股东逢高减持股票的恶劣行
为。笔者只想说，上述大股东在股
市上升趋势中减持股票不见得高
明。我们放眼长期股票走势，可以
假设贵州茅台和苏宁电器大股东
在上市初期如果就大规模减持，
显然这些大股东就是最大的傻瓜
啦，因为上述股票后来都大涨了
数十倍，甚至上百倍哟。
过于崇拜大股东行为肯定是

一种思想误区，其实大股东也是
人，也是整个市场参与者之一，他
们有各种优势，但也有许多天生
的缺陷。大股东不完全是赢家，许
多大股东只是持有股份价格成本
低的优势，对于炒股完全不在行。

以贵州茅台举例，如果在上市伊
始大股东就一抛了之，哪怕仅是
"元的成本价也肯定没有在上市
初就以市价买进的社会股东长期
持有赚得多呀！
我们知道，当市场趋势向上，

那么任何时候卖出都是错误的；
反之，当市场趋势向下，那么任何
时候卖出都是正确的。明白了这
个道理，我们排除从道德、规范和
诚信方面来剖析大股东减持的是
与非，可以认为前几年大股东在
股价一路向下时减持是正确的
赚钱交易行为。当然，如果后市
我们股市一路向上，那么现在减
持股票就是“割青苗”的短视行
为，那些为了减持而辞职的高管
在若干年后看着看不懂的高股价
岂不为自己傻跟风行为而懊悔莫
及呀！ 陈晓钟
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! ! ! !最近股市回暖，不仅 1股风生
水起，而且连僵尸似的 2股市场也
似打了“鸡血”勇往直前，比 1股市
场涨得更为凶猛，原本每天走势像
心电图的 2股怎么啦？今天笔者来
说说 2股的那些事，看看发生了什
么，有什么机会。

!$"!年 %月 !$日，一则在证
监会官网上的报道引来热议，文中
提到，证监会主席郭树清表示“针对
大家提出的……2股公司发展等问
题，证监会将认真研究提出解决问
题”，寥寥几句，却引来 2股股价一
路上涨，2股改革呼声日渐高昂。

失去融资功能的 2股市场，公
司没有动力，投资者没有回报，二级
市场的交易极为清淡，2股真的没
有“生路”了。2股市场为国内企业
尤其是外资企业筹集外资的功能已
经丧失，2股市场成为事实上的鸡
肋，2股改革势在必行。
十多年前，笔者所在公司曾经

为政府主管部门一系列政策建议，
除了“法人股出路”外就有“2股市
场出路”的相关研究。同时，来自 2

股上市公司自身的努力也十分可
贵，远的不提，在 !$""年 )月，".
家纯 2股公司自行召集联席会议，
讨论有关纯 2股公司的改革方案，
在形成具体文件后，".家公司联名
签字送交中国证监会。据笔者了解，
在此次会议的共识是或采用增发 1

股再回购 2股；或发行 3股，再将
2股换为 3股的方式。

在刚刚过去的一年中，部分 2

股上市公司继续这类内部研讨，持
续与主管部门沟通。!$"!年 ,月终
于有了一个让人惊喜的开端，中集 2

拟将约 "%*.亿股 2股转换上市地，
以介绍方式在香港联交所主板上市
及挂牌交易。现在方案成功，中集集
团成为首家 142 转 143 上市公
司，开创内地资本市场先河。随后，
万科发布 2转 3方案，上柴股份计
划 2股回购事项。这些已经开始实
施的方案说明 2股市场进入改革。

2股的解决方案有多种，除了
2股转 3股外，还有回购 2股，发
行 1股回购 2股（东电 2或成为“2

转 1”首单），包括各种期权。由于香
港交易所减少门槛、持鼓励的态度，
2转 3股有望成为最普遍的方式。
几点考虑。一些券商相继发布

有望转板企业的筛选报告，看预期
是否有利于公司估值的提升，远期
或将拓展成为公司的直接融资渠
道。类似万科房地产上市公司，因为
房地产调控事实上很难在 1 股融
资，一旦转板成功估值必定上升。
还有从市盈率预估来看，找与

公司销售规模差不多的 3股比较，
看看估值情况，来判断公司会获得
多少估值提升。当然要是 2股的估
值相对于 153 两个市场自然都有
折价，如果能转板的话，股价有恢复
的上涨空间。
当然，从上面的分析看，如果出

现相反的状态，则会有风险。但是，
有一点可以肯定：1股 &'(事实上
已停止，眼前应该是 2股改革的大
好时机。 文兴
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本版观点仅供参考

态度决定高度
! ! ! ! 1 股自去年 "! 月 % 日触
底 "/%/点反弹到 "月 !%日创
出本轮行情新高 !.+!点，反弹
高度达 %".点，时间 .#天，走
势一路逼空，分歧又逐渐加大
了。更有一些市场人士断言，大
盘创出的本轮反弹新高 !.+!

点，就是本轮反弹行情的顶。
对此，笔者倒是不敢认同，

理由有四：一是本轮反弹行情
攻势凌厉，一路逼空，仅用 .#

天时间涨了 %".点，试想，如果
主力没有“胸怀大志”，又何来
此种气势；二是本轮反弹行情
中 6788充当了抄底主角，据证
监会主席郭树清明确透露，
6788申请的额度，在未来若干
年达到的规模，是现在的 "#

倍、"$倍，如果我们对此引发
的想象力欠缺高度，那未免近
乎麻木了不是？三是经济方面，
美国经济正在好转，我国经济
复苏迹象更为明显，这是股市
走强的基础和根本；四是不要
小看了管理层对股市监管理念
的转变带来的巨大动力。
现在的问题是投资者的态

度决定股市走出的高度。经济
总量欲超世界第一的强国，股
市从 %### 点峰顶摔下来达 $

年之久仍不思飞跃的怪态，肯
定是不正常的。我们有足够的
理由展望，"&'&点是股市一个
大周期的起点，它未来若干年
创下的高度，只会引来人们的
一声惊叹！ 徐家德
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