
在震荡中把握差价机会
! ! ! !最近几年证券市场的业务创
新造就了许多杠杆产品，到现在为
止，我们看到了券商的两融、场外
配资、伞形信托、上市公司的股权
质押，上周四我们又看到了券商的
股权互换衍生产品，本周又看到了
一种形式，叫做公募基金的私募产
品配资，面对如此眼花缭乱的杠
杆，就一个字：晕。
上周四证监会发出通知，对券

商的那种股权互换衍生品业务做
出禁令，只能卖出，不能买入，受此
消息的影响，沪深股市产生了上证
指数暴跌 !""点左右的凄惨走势。
本周初管理层又从多方面澄清此信
息，大盘才止跌回稳。知道今年的疯

牛和速熊行情是杠杆使然，涨也杠
杆、跌也杠杆，却不知道杠杆是如此
的多元化，清理是如此地复杂。

近期市场跌宕起伏的另一个
原因还有来自新股的申购。好久没
申购了，大伙儿有点生疏。本周度
过了第一批新股申购的影响，#"
个小票竟然迎来了超 $万亿元资
金的青睐。接下来还有 #%家新股
分两批发行，第二批 #&家的名单
已经公布，从下周五开始申购，从
已经公布的数据看，此次申购只要
上海市值 $&万元，深圳市值 $'万
元就可以满足股票市值的申购要
求，接下来拼的是钱，估计一个账
户 #(&万元就可以将 #&个新股全

部打一遍。此次发行的最高预估价
为 !$)'* 元的创业板公司美尚生
态，而中小板的千里石发行价预估
只有 $)$+元。

下周基本上还是这 $ 万亿元
的资金重新对 #& 个新股再扫一
遍。由于按老方法发行的 $%家新
股全部是小票，所以即使有能力在
一个账户上全部去申报一遍，理论
上讲一个不中的概率很大，也就是
说对大多数人的申报而言，实际上
都在做无用功。再换一个角度讲，
即便在本周的申购中有幸中了一
两个，为申购新股而拿在手中的老
股，其市值的缩水要比新股上赚的
钱大得多呢，上周五的这种大盘跳

水，就是最明显的例证。
现在值得关注的是，本周市场

出现了大金融板块的拉动，当然其
动因与本周人民币进入 ,-. 有
关，也与银行股的长期低迷走势有
关，当下市场需要密切关注的是
“二八”切换是否会成为一个趋势，
如果仅仅是短线炒一把而形成不
了大趋势，这些大盘权重股还是会
拖累市场的。
在这三个月的反弹行情中，上

证指数成功地跃上了第三个箱体，
从第二个箱体的顶部 !'(/点起跳
之后，在第三个箱体中行走了 0%

个交易日，最高上摸到 !*/!点，受
年线的反压，这个箱体最终以失败

而告终，一根 $""多点的大黑棒，
将大盘打回原地。现在上证指数的
年线在 !**"点，并且每天以 '点
的幅度上移，挑战年线依然是件很
艰巨的事情，更何况在年线之上是
当初救市资金的成交密集区，市场
还需要以时间换取空间。

面对如此市道，投资者还是要
控制好仓位，当下市场震荡会比较
激烈，年底前只有 0+个交易日了，
这段时间中要将 0%个新股消化掉，
资金面还会显得捉襟见肘，这段时
间市场的交易性机会也较大，对自
己手中的股票，逢低吸纳，可以做当
天了断的交易，既可减低持仓成本，
也可以从短线中寻找乐趣。应健中
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天雨收被定律!上"

! ! ! !生活中，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，更不
会有人笨傻到不但不收外面晾晒的
被子，反而继续把家里的其余被子
拿出来补晒，还美其名曰“补仓待
晒”。如果生活中有这样的人，大家
一定会称其为“傻瓜”的。

然而我们看到许多股民做股票
时经常作上述“天雨不收被，反而还
补仓”的傻事。明明行情开始大跌（类
似天气转而下大雨），有些投资者不
但不抛股票，反而继续拿出真金白银
补仓（类似继续把家里的其余被子拿
出来补晒）。不瞒您说，在股市中，此
类投资者做傻事比比皆是。这就是被

聪明投资者称谓“天雨收被定律”。
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，
显然抱持股不动的呆板策略是不对
的，因为您无法在下跌之初判断是
否已经见底，此时，就应该先人一
步，赶快在刚开跌之时“止赢”或“止
损”。当你买股后赚钱丰厚，那就要
注意在行情初跌时逢高及时了结，
因为世界上没有只涨不跌的股票；
当你买股后就被套，那就要注意操
作方向是否有错了，止损应是越早
越好的事1 千万别因贪欲和虚荣滋
生幻想2不想卖出3坚持自己不切实
际的贪婪欲望，常常会使许多股民
在下跌之初不肯出局，从而在弱市
势道中越套越深、难以自拔。

当船沉大海，每个人首先想到
的是要赶快抓住救生圈；当人处荒
漠，我们首先要做的是保存食物和
淡水；当误进丛林，当然首先要注意
防范猛兽的袭击。总之，在逆境中，
第一位也是最要紧的是如何保存自
己，只有生存得到保障，其他的损失
就是相对的小事了。

同样道理，投机市场中的交易
者也有一个规避风险、注意保存自
己的命题，这个命题在投机市场中
称为“风险控制”。追逐利润是投机
市场中永不改变的主题，但即使这
一基本目的和“风险控制”相比，也
必须退居其次，这就是说，“风险控
制”是投机市场中首先要注意的问
题，只有风险得到控制，逐利才有必

要，利润才能得到保障。
作为一个投机者，无论处于哪

个市场，持续并成功地进行投机的
最重要战术是控制风险，也叫做损
失控制，并严格按设定的止损点操
作，就一定能控制住损失和风险。

我们切忌在下跌之初，还一味
凭着个人主观意念，动用大量资金
作补仓投机，幻想凭一个“勇”字贸
然冲刺补回损失，不管三七二十一，
不问目前市势是处于初升期还是长
期上扬后的末升期，不管现在是牛
市第五浪末期抑或熊市之初的下跌
浪，一味贸然介入建仓、补仓，这种
投机心态盲目冲动带来的后果必定
是失败者居多。今年年中的股灾中
我们就看到许多投资者做了“天雨
不收被，反而还补仓”的傻事，甚至
融资和大比例配资宁肯套牢而不愿
平仓止损出局，做了“天雨不收被”
的可笑事情呀！（待续） 陈晓钟
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! ! ! !股票也有脾气？
作为一个老股民，我
可以负责地说：有。
而且股票的脾气就
像人的脾气一样，除
非碰到特殊情况，一
般很难改变。许多投
资多年的老股民，都
把股票的脾气称为
“属性”。每个股票都
有其特有的“属性”，
例如，有些股票会在
一年中某个阶段或
者某个价位上出现

波动。有的时候会像僵死一样，
长期趴着。又例如，有些股票会
在牛市中发力，有的股票会在
熊市向“猴子”一样活跃。所以，
有些有经验的老股民往往盯住
几个或者十几个股票，按照其
特点，来回赚钱。
近期，进入年底的股市，又

出现了爆炒次新股、小盘股行
情，仔细想来，这也是历年来的
规律。就是每年年末、年初，小
盘股之所以活跃被炒，就是因
为这些股票是最有可能推出送
转股预案。所以，那些小盘，高
公积金的次新股票就会被爆
炒。加上每一次发新股前，炒新
是为了预热新股票发行。掌握
了这点，一些老股民就提前进
入那些股性活跃的小盘次新
股，等待被爆炒。
另外，每年年底，农业股都

能被炒家关注，显然，这是同每
年 0号文件都是以农业为内容
有关。
介绍一下我的一位朋友的

按照股票脾气炒股经验。0$月
和次年 0 月份盯住次新小盘
股；春节前后盯住消费和商业
股；'、(月份盯住绩优股；半年
报后炒题材；/、% 月份外出度
假休息；+、0&、00 月份开始又
进入市场盯住有活跃脾气的题
材股。在具体操作时，他把自己
掌握和熟悉的股票放入股票
池，随时掌握其动态，进行有序
的操作。据了解，十几年来收益
特别好。
其实，许多股票的脾气基

本上大家都知道，例如，小盘
股、题材股故事多，生性活跃。
但市盈率高，买这些股票是高
风险，高收益，适用于风险投资
者买。而大盘蓝筹股市盈率低，
有稳定的分红收益，但股性不
活跃，适应于稳健性投资者。所
以，每个投资者买股票时，都应
该根据自己本人的脾气，选择
适合自己的股票。 陈奇

博弈论! ! ! !近 $& 年来从海外泊来的“博
弈”，在英语中，博弈 4567之意是对
策、游戏。顾名思义，博弈论与游戏
有关，但它既然头顶“论”的高帽桂
冠，自然又不局限于游戏。作为一门
科学，博弈论最早是由美国数学家
约翰·冯·诺伊曼在 #+!/年提出来。
冯·诺伊曼和经济学家奥斯卡·摩根
斯坦 #+''年合著的《对策论与经济
行为》一书被公认为是博弈论诞生
的标志。#++*年，维克里以在博弈论
方面的研究成果而获得诺贝尔经济
学奖后，博弈论方为更多人所知悉。
随着时间的推移，人们也渐渐认识
到，博弈论可以解释很多领域如地
缘战略、商业谈判、政治运作、战场
较量等等人类行为和社会现象。

大师凯恩斯在其《就业、利息与

货币通论》之《长期预期状态》一章
讲股票投资时讲选美竞赛：报纸上
发表一百张美女照片，要参加竞赛
者选出其中最美的六个，谁的选择
结果与全体参赛者之平均爱好最相
接近，谁就得奖。在这种情形之下，
每一参选者都不选他自己认为最美
的六个，而选他认为别人认为最美
的六个。凯恩斯是股场博弈高手，所
以他能看到更高级的博弈，其实在
现实世界芸芸众生中，博弈高手总
是少数，而大多数人都算不上博弈
高手，很多人既没有博弈意识，当然
更没有发展出博弈策略，博弈能力

很差。比如沪深市场上的许多玩家，
就没有进入博弈状态，有的人既不
知己，也不知彼；有的人知己，却不
知彼，这些人都算不上博弈内行。股
市博弈的内行，必得是既知己、又知
彼，既知道自己的优劣特点，又知道
对手的优劣特点，更重要的是，还要
知道、猜测、判断对手知道不知道自
己的博弈策略，并以此制定不同的
应对计划。博弈，表面上体现为实
物、实力的较量，深层里却是心智的
对决，比的是对实物的掌控、运用，
比的是对大局、形势的把握。

博弈论早已是显学，它适用于

解释、描述人间万事方方面面，诚如
经济学大师保罗·萨缪尔森所言：如
果你想成为一个有见识的人，就一
定要读读博弈论。我要对你说：懂不
懂博弈是区分强者与弱者的分界
线，善于不善于博弈是区分赢家与
输家以及赢多少、输多少的分水岭。
对抗性零和博弈游戏（如金融衍生
品交易）的结果是谁赢谁输，所以需
要博弈；合作性双赢正和博弈游戏
（如实业投资、实物买卖）的结果是
谁赚多、谁赚少，所以需要博弈；不
公平的游戏（如股市），需要博弈；公
平的游戏（如剪刀、石头、布），也需
要博弈。如果你想在这个充满博弈
的世界成为强者，成为赢家，你一定
要懂得博弈论，着意提升自己的博
弈能力，并在实战中善于博弈。胡蝶本版观点仅供参考

拆白道字
! ! ! !股票二字对投资大众是再熟悉不过的
了，但大家是否尝试过将这两个字拆解开
来，看看是否有一些别样的意味。
股是由“月”字旁与殳字构成。月字旁

我们通常又将其称之为“肉月旁”，人体的
许多器官都会用到这个偏旁，比如体内的
肺、胆、腰、肝等；又比如体外的臂膀、腿脚
等。如此看来，多与肉息息相关。
殳这个字现在用的比较少，其本意是

一种用竹或木制成的古代兵器。
左边是“肉”，右边是一种“兵器”，那么

我们可将其理解为两层含义8 其一就是告
诉大家投资必须如履薄冰、小心谨慎，因为
后面有一把“利刃”时刻顶着我们；另一层
含义就是说，如若我们随性、随意地进行投
资，那么“肉”最终是要被割掉的，这恰恰就
是股市现实与残酷的真实写照。

再看票字。股票最早起源于西方，也就
是票字上面的“西”，而其下面的“示”我们
可理解为公示之意，也就是发行上市的公
司必须如实将自己的所有信息通过指定媒
体向投资大众公示，使其成为人们投资决
策的重要参考依据。
票字拆开可以做上述趣解，那如果给

它加上一些东西，是否会有更深刻的意义
呢？我们不妨试试。
在票字左侧加一个三点水，那就变成

了漂。有了水，重量就会增加，如此多半是
会往下的。反之，若在右侧加一个风，那便
成了飘，这就有了往上的意思。
若将上述分析综合起来理解，我们可

以得出这样一个结论，即投资中时刻怀揣
敬畏之心，那收益就可能往上。反之，则必
然是向下滑落的。 许磊
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