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金融城理念分享 /

回顾世界股灾给我们的启迪!三"

! ! ! !本专栏近二期我们回顾了一下
全球历史上有名的几次股灾，其中
包括中国大陆 ! 股历史上的系统
大跌。回顾这些股灾，我们可以发
现，中国 !股市场的股灾中的调整
幅度显然也是很大的，甚至个股跌
幅更大，因为大多数中小散户都是
投资个股的。因此股灾带来的毁灭
性的打击无疑是巨大的。那么世界
和中国大陆 ! 股的股灾回顾可以
给我们有哪些启迪呢？
首先，市场外始终有些人认为，

中国 ! 股过去上涨的太多，太快
了，是应该和必须要调整的，但是对
比近期世界股市的涨幅来看，我们
的股市涨幅远远不是最大的，甚至
是很差的。据统计数据显示，在近年

股市狂欢中，美国股市表现最为突
出，道琼斯工业指数从 "##$年低点
%&%$点起步，上涨到今年目前的高
点 "'(%$点，涨幅超过 "")*。美国
纳斯达克指数的牛市如果从 "##$

年算起，基本上连续上涨了 +年，甚
至现在还不能武断认为牛市已经见
顶了，那么到今年的高点上涨了
,+)*以上；美国的标普 -##指数从
"##$年低点 %%%点起，+年时间里
上涨到今年高点 "&#%点，上涨幅度
也达 "%(*。欧洲德国 .!/指数 +

年来最大涨幅达 "-)*，而且现在
还不能认为已经见顶。就是西欧小
国荷兰的 !0/指数也从 "1((年的
低点 "-%点一路大涨到今年的高点
-,)点，行情每年都是阳线，指数 %

年来上涨了一倍多。中国台湾加权
指数在世界有名的指数中上升幅度
不算太大，然而也从 "##+年的低点
,$--点开始，上涨到今年目前高点
(##-%点，也上升了 (-&*。亚洲的
韩国 23456 指数从 '$$+ 年最低
"))点起步，到今年目前高点 ",",

点，涨幅达 ),+7。发展中国家印尼
雅加达指数涨幅更是厉害，据不完
全统计，从 "8#,年低点 ,))点起，
(- 年时间里上涨到今年的高点
-)&-点，上涨幅度竟高达 (&",*以
上，而且目前上涨趋势并没有完结。
对比我们中国大陆 !股上证指

数近几年表现糟糕，从 "#(,年低点
(+&$点冲到 "#(-年高点 -()+点，
上涨幅度仅为 (+#*，然后就是剧

跌，从 "#(,年的低点算起，到现在
已经有 -年了，仅仅上涨了 %)*。我
们把时间拉长，从 "##+年的低点
(%%&算起，$年啦，也不过只上涨了
+-*，和国外牛市大涨小回和一路
高歌猛进的局面完全不能相比。

而在下跌过程中，中国 !股却
尴尬的扮演着领跌的角色，数据显
示，在上轮由次贷危机引发的全球股
市调整当中，上证综指以 &+*的跌幅
列全球跌幅之冠，同期美国道琼斯工
业股票平均指数仅仅下跌 ()*。在上
涨当中没有充当领涨先锋，在下跌当
中却首当其冲，这无疑令中国这个
世界上经济增长最为迅猛的新兴国
家处境颇令人尴尬。!待续）陈晓钟
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有始无终的龟兔赛跑
! ! ! !除非您做股指期货，其实做股票之人，
眼睛老盯着上证指数没啥意思。看看近期的
个股，那真是冰火两重天了，会涨的涨得牛
气冲天，指数还在 ,(##，而牛股涨到两年前
的 -(,+点上去了，而那些跌得惨不忍睹的
个股，今年来股价已经拦腰一刀，有 (###多
个个股股价跌到了 "%,+点以下去了，跌幅
最深的个股竟然跌幅超过 %#*。其实对大盘
而言无所谓牛市熊市，从个股角度而言，天
天有牛股和熊市，关键看你站在哪个坑里。

就大盘指数而言，近期的市场好不到哪
儿，但也坏不到哪儿。看似黑云压境，突然峰
回路转，大盘又拉起来了，可兴致勃勃冲进
去的，哎，又被套住了，这股市似乎在与大伙
儿调情。真正的牛市来临，所有的股票都会

涨，而如今离这样的态势还有一段距离。
股市中 ,###来个股票犹如进行着一场

场只有起步没有终点的龟兔赛跑，有些兔子
跑得快趴下也快，看看那些跌得稀里哗啦的
股票，它们都有过一番脱兔般的癫狂走势；
而有些乌龟始终趴在那儿，现在当大盘疲态
之时，回过头来一看，乌龟已经爬到前面去
了。比如，工、农、中、建四大银行股，几乎都
不入分析师和炒手的法眼，看这些个股的日
常走势，一天也就 "、,分钱的波动，连差价
都很难做，但现在你打开这些乌龟股的 2线
图看看，很艰难地蹒跚而行，大盘大涨它小
涨，大盘下跌它依然小涨，即便股价很缓慢
地小涨，但其市盈率和市净率依然居于中国
股市的最低值。存银行不如买银行股，这条

很朴实而浅显的道理已经得到市场的验证。
当下股市既不是牛市也不是熊市，而市

场中却有的是牛股和熊股。当下上证指数的
年线在 ,#$-点，围绕着年线上下 (##点的
震荡是第二季度的主要态势。就眼下的市场
基本面，关注如下几点吧：

653仍然是当下股市的重点，不为市场
的波动而减速。每周 (#家成了常态，现在新
股上市后开板数有所减少，而有的上市一、
两年的次新股跌进发行价，新股定价的重心
渐次下跌，尽管这种重心下降是一个很缓慢
的过程，但趋势已经很明显了。
管理层将推出更柔和的监管措施。上周

末，来自主流媒体的声音是：不能够为了处
置风险带来更大的风险。现在市场的风险点

还是蛮多的，银行委外资金需要清理、券商
资管拆东墙补西墙的资金池需要清理、险资
清理也需要一段时日，这种杠杆的出清都会
带来市场的激烈波动，现在这个基调意味着
不能刺破已经吹起来的泡泡，柔性管理决定
了股市的走向。
股市的融资盘清理差不多了。本周沪深

股市最新的两融数据为 +)))亿元，出现了
止跌的迹象。近两年来，两融最高的是 "9,万
亿，现在一路下滑至 +)))亿元，接近 )$88

亿元的低点，平仓盘走得差不多了。
大盘还在拉锯，个股的龟兔赛跑还在继

续，耐心好一点的话，趁现在弱势，捡几个乌龟
养起来，也许以后也会变成兔子的，而现在股
市中蹒跚而行的乌龟股遍地都是。 应健中
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上海机场：去追仁川机场吧
! ! ! !近期茅台的强势让人们再度看到“穿越
牛熊”的现实可能。笔者 &月 '-日、-月 ',

日公开发表文章把自己对上海机场的分析
观察与读者交流，说了一句“从上海机场中
闻到茅台的香味。”两篇文章发表后引来不
少反响，读者、网友等还想听听已经看到
,$9))元（-月 ')日盘中最高价），还能涨到
哪里。今天，笔者就此问题再来谈谈上海机
场（%8888$），首先要说明一点，股价涨到哪
里是股市的事情，笔者也没有兴趣谈论短期
股价走势，但是在说上海机场这么多好话
后，也想来谈谈上海机场的不足，假如上海
机场股份公司的控股股东能看到以下的文
字，进而改革，或许上海机场集团的口号能
从上海之翼变中国之翼。

要说上海机场的不足，先要知道几个基
本事项，第一我们常说的“上海机场”就是指上
市代码 %8888$在上交所挂牌的上市公司，控
股股东是上海机场集团，外资相当看好持续

买入导致目前的流通股第一大股东的是香港
中央结算有限公司，几乎占了流通股的三分
之一。实际控制人是上海国资委间接持有上
市公司 -,9"-*。第二要知道 !:6这个缩写，即
国际机场理事会的英文缩写，是全世界所有
机场的行业协会，是一个非盈利性的组织。比
如在最新公布的经营情况时就要用到 !:6测
评，这是全球行业认可的标准。"#(%年度浦东
机场 !:6测评分值为 &9$+分; 在全球 "+&家
机场中排名第五，在客流量 &888万以上机场
组中排名第三。获颁“上海市市长质量奖”，获
评 !:6“亚太区最佳机场第二名”、“旅客吞吐
量 &888万级以上最佳机场第二名”。
好了，说到不足，就是从 !:6测评说起，

从世界机场行业标准来看就能看出问题。
!4<是全球唯一一项机场乘客旅行调查计
划。每年，该计划都会在 +&个国家以 &'种
语言开展约 %88888次乘客调查。它主要调
查乘客对于 ,&个关键指标的看法，包括机

场通道、办理登机、安全筛查、公共卫生间、
商店和餐厅。每个机场都是采用同样的调查
方式，进而创建行业数据库，使他们能够与
世界各地的其他机场进行对比。!4<计划还
可促进机场运营商分享他们的最佳实践。

今年 ,月 %日国际机场协会=!:6>公布
了 "8(% 年度的机场服务质量奖=!4<>获奖
名单，第一次看到这份名单笔者有点小小的
失落：各类分项第一名都没有看到上海的两
家机场名字，浦东机场和虹桥机场呢？而一
家机场的名字反复在第一名的榜单上：4?@AB
6CDE?@C !FGH@GI即韩国的仁川机场。韩国仁
川机场连续 ((年蝉联“全球最佳机场”，看
了仁川机场每年 !:6测评的分数几乎就是
满分，再看上海机场集团“上海之翼”的口号
笔者陷入深思。

假如对比韩国仁川机场，它区位有点类
似上海是一个自由港也有经济辐射的腹地，
旅客运输量货物运输量也可以比较，它已经

是全球机场业的领跑者。在为往来旅客、驻
场单位等机场用户提供优质服务方面，仁川
机场已经做到了最好，而它的卓越之处不仅
仅局限于服务品质。在运行安全方面，仁川
机场依靠世界级的安全管理系统和尖端的
安全技术设备，录得开航 (#年来零事故的
骄人成绩。这应该是上海机场值得追赶的目
标。仁川机场不仅经济效益好，还输出管理。
笔者想起东海大桥建成时上小洋山去参观深
水港的建设，上海领导高屋建瓴提出建设世
界一流深水港的目标，当时社会上质疑的声
音一样不少，但是通过努力，现在上海的洋山
港不是就建成世界第一的集装箱港口了吗？
上海机场一定要有远大的目标才能从上海之
翼变中国之翼。笔者知道公司计划把浦东机
场打造成为品质领先的世界级航空枢纽，从
“扩大规模”为主转变为“打造品质”为主，真
希望出现浦东机场（南通）、浦东机场（嘉兴）
的机场序列，输出管理形成新的利润点。

笔者虽然说过“从上海机场中闻到茅台
的香味”，但要变成茅台那样，压力肯定不
小，同样潜力也一样存在，空间同样巨大。干
吧，像仁川机场那样努力。 文兴
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鱼与熊掌可以兼得
! ! ! !在投资人印象当中，价值与成长似乎永远
“势不两立”。资产价值较高的个股一般缺乏足
够的成长性，而处于高速成长阶段的股票往往
又是轻资产的，安全边际不足。笔者今日要试
着打破这种思想上的樊篱，以渤海金控为例。
从资产质量上看，截至 "#()年一季度，公

司每股净资产 -9#%元，业绩增长方面也毫不
逊色。"#(%年，公司实现营业收入 "&"9-+亿
元，同比增长 (&%9+%7；净利润 ""9))亿元，同
比增长 )&9-&7。"#()年一季度，公司主营收
入同比继续大增 )+9#%7，净利润增长
+%9#(7，增收增利现象依然保持良好。
在 "#(%年年报中公司如此写道：“外延式

并购及内涵式发展的方式实现了飞机租赁业
务的快速发展，机队规模大幅扩张，规模效应
逐步显现。"#(%年 (月，公司完成对美国纽约
证券交易所上市飞机租赁公司 !J@B@C (887

股权的收购，跻身全球领先的飞机租赁公司之
列。"8(%年 )月，!J@B@C、K2!:与 L0:!4签
署了《飞机收购协议》，向 L0:!4收购 &-架附
带租约的飞机租赁资产，进一步提升公司在国
际飞机租赁领域的领先地位和市场份额”。

渤海金控并非仅仅在飞机租赁领域不断
扩充实力，在集装箱租赁方面也大有建树。笔
者只想说明一点，即价值与成长并非水火不
容，两者是可以兼而有之的。 许磊
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! ! ! !前不久去武宁路上
一家超市大卖场购物，
偶遇三个月未见的股友
朱女士，问她近来股票
做得如何？朱女士笑盈
盈地回答道：“还可以！
还可以！”作为她多年的
老股友，我当然知道朱
女士言语背后的潜台词
自然是“做的不错”。而

当我追问她的“炒股胜诀”时，朱
女士实话实说道：“阿拉想，大概
是自家注重整个炒股过程吧。”
平心而论，如今在现实生活

中，我们大多数股民朋友为了追
本逐利，做好赢家，他M她>们大多
非常看重结果。如果自己赢了，自
然皆大欢喜。而如果一旦自己输
了，则唉声叹气，抱怨连连。而对
自己的每一次炒股过程，可以说
是炒股的关键环节，或匆匆带过，
轻描淡写，或关注不够，漏洞百出
……在这些股民朋友看来，炒股
嘛，只要自己最终赢利就好，什么
过程不过程，都是多此一举。殊不
知，正是由于自己对整个炒股过
程中漠不关心，或者说重视不够，
才给自己最后炒股赢利埋下祸
根，人为设置障碍。至少不会明白
自己到底输在哪里？问题到底出
在哪里？即使输，我们股民也要输
个明白。而赢了也要好好总结其
过程。在这方面，朱女士无疑做得
很到位：关注自己每一次的炒股
过程，善于发现问题，解决问题，
力求把过程做得最好，自然结果
也会好。倘若只看重结果，不关注
过程，那怎能会做到“爱拼才会
赢”呢？ 彭小华 本版观点仅供参考


