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他们错在哪里？!九"

! ! ! !有这样一对夫妻，丈夫四十岁，妻子
三十八岁，结婚十年以来一直恩爱有加，
遇事亲切商量，有主意讨论后定夺。然而
自从将钱投入股市后，恩爱的夫妻生活
却发生了天翻地覆的变化。
由于妻子是医生，平时工作繁忙，无

暇顾及股市行情，而丈夫上班时一张报
纸、一杯茶，办公室有电话，能上网，家庭
炒股的重任自然落在丈夫的肩上。于是，
每天下班回到家，妻子第一件关心的事
情是：今天丈夫买了什么股票？手中的持
股是涨了还是跌了，关心股票涨跌程度
甚于关心丈夫的冷暖；关心股市大盘走
势甚于关心丈夫的饥饱程度。一旦行情
好了，丈夫赚了，妻子眉开眼笑，恩爱如
前；而行情走跌，丈夫输钱，妻子则横眉
冷对，责怪谩骂。
随着股市的走弱，丈夫炒股水平越

来越“臭”，原来于结婚前在妻子面前印
象得分很高的聪明、潇洒的丈夫变得那
么没有出息；原来在结婚前丈夫发誓唯
天下最美的妻子变得如此俗不可耐。于
是，夫妻之间大吵三六九，小吵天天有，夫
妻已成陌路，无论从哪个角度观察，夫妻
离婚已成必然，一对恩爱夫妻经受不住
炒股的磨炼而分手了。
上述实例告诉我们，在家庭炒股中

如何摆正夫妻之间的关系甚为重要：
首先，家庭炒股主体以一方为主，至

于哪一方，可考虑炒股的理念、方法和经
验等诸方面优者为主要考虑对象，也就
是说，在时间、场合、工作环境允许的情
况下，主要选取的对象是其投资理念是
否正确或独特；炒作手法是否熟练和老
到；操作经验是否丰富和扎实为主。因为
家庭炒股是家庭理财的一个重要环节，

唯有掌握了熟练和老到的技巧与丰富和
正确的理念才能赢得收益，而炒股防范
风险是第一位的，炒股收益是第二位的。
当然，夫妻双方中的某一方由于时间缺
乏或环境不允许等原因而不能炒股则另
当别论。
夫妻双方性格都较为倔强和主观的

话，可以按比例出资各自分开炒股，平时
可以交流，但不宜互为影响，炒股赢了夫
妻双方共享，炒股输了暂时捂在各自心
底，待到年终再公开评比和总结经验。特
别值得注意的是，不操作股票的一方要以
坦诚、宽容的心态相待。要知道股市获利
并非努力才能获取的，它需要天时、地利
和运气，在最低点成功抄底，而又在最高
点顺利逃顶的事是可遇不可求的。刻意追
求只赢不输或非要大赢、不要小赚的事只
是一厢情愿。（待续） 陈晓钟

新股：食之无味弃之可惜
! ! ! !本周证监会主席又发表讲话，
要遏制新股的高价发行，认为发行
市盈率 !"倍比较理性，从去年到现
在，对新股的三高发行还是停留在
口头上的抨击，而现实中还是说归
说、做归做，看看本周的发行情况就
知道现在的 #$%状况与领导的期望
相去甚远。

本周又到了 #$%的小高峰，一
周发行 &个股票，本周二发行的两
个股票真有点不靠谱。天山生物，
发行价虽然不高，只有 '(元，但发
行市盈率高达 )*倍，可见盈利能
力比较差劲，像这样的高市盈率发

行是不是属于从源头上制造“有毒
的金融资产”？东江环保虽然发行
市盈率只有 ((倍，但发行价竟然
高达 +(元，东江环保是 ,股回归
-股的公司，而现在其 ,股股价只
有 (! 港元左右，折合人民币 !*

元。值得关注的是东江环保 !..(

年在香港 #$% 时发行价为每股
./((&港元，当年上市开盘也就只
有 "/+!左右港元。
股票的投资价值在于它的性价

比，不是说这些公司不好，而是说这
些公司的发行价不好，根本不值这
个价，所以也就没有投资价值了。同

样是东江环保，!""( 年在香港以
"/((&港元发行，这是最有投资价值
了，以现在 ,股 (!港元计，0年时
间股票增值了 1""倍，这就是投资
价值，而如今回归 -股，以 +(元来
定发行价，那就将未来 1"年的价值
全部提前透支进去了，这就没有投
资价值了。重启 #$%快到 (年了，!
年多前发行的股票之所以现在股价
都遭到了腰斩，其根本原因还是这
些股票的发行价将未来提前透支
了，这就给市场带来了灾祸。现在的
发行价尽管还是属于高价、高市盈
率、高比例募资，但与两年前相比已

经降低了一半，未来市场还有大幅
下降的空间，这对市场的健康发展
是有好处的，但对已经高高在上的
次新股却是一个灾难。

近期发行的新股全部超募资
金，超募的比例少则 1倍，多则 !

倍多，一家计划募集资金 (亿元的
公司，到了询价阶段，硬是将 1(亿
元资金塞到企业账上，发行人、承
销商都一个劲地将发行价做高，对
这种行为，管市场的领导同志抨击
了无数次，但最终还是置若罔闻，
高价依旧。

#$%说归说、做归做，到现在根

本就看不出实质性改革的迹象，这
种状态维持下去的话，最终还是由
市场付出沉痛的代价，实际上，我们
也已经看到了，自从重启 #$%以来
的不到 (年时间中，二级市场股票
就没有好过，看着后面铺天盖地排
队嗷嗷待哺的公司队伍，这市场要
想走牛市行情真难。当然，面对这
食之无味弃之可惜的新股，最终的
投资权还是在投资者手中，没有人
逼着大家去购买这些不靠谱的新
股，没有机会，那就歇着吧，机构们
在哄抬发行价，那就让他们自娱自
乐去吧。 应健中
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! ! ! !前些年申购新股是市场中的一个热点，因为
当时中上了新股就如“白捡”了一笔意外之财，新
股首日上市均有近 1""2左右的涨幅，如果能耐心
持有一段时间，甚至能获得更大的收益。然而近两
年来，随着 -股市场的持续低迷，“打新”热度逐
渐下降，甚至出现了新股上市首日跌破发行价的
现象，有些投资者不忍心将中签的新股割肉出局，
面临的却是更大的损失。
笔者通过对近一年内上市的 !!)家新股进行

研究发现，目前仅有 11"家个股的发行价维持在
发行价之上。也就是说，近一年的时间里，如果投
资者“成功”申购到了新股并持有到现在，大部分
个股都不能为投资者带来收益。相反地，相当多的
个股股价较发行价出现了较大的缩水，如果投资
者申购到的是庞大集团、京运通等缩水幅度较大
的个股并一路持有，就只能接受大幅亏损的现实。

另外根据新东风网的统计，自 - 股发行以
来，发行价跌幅最大的前 !"名股票中，询价机制
改革以后发行的股票占了 3"2（见右表"#新的询
价机制成了名副其实的股市绞肉机，这其中就包
括第一高价发行股海普瑞，以及风电龙头华锐风

电。不少投资者被新股绚丽的包装词汇蒙蔽，或者被新股炒
作的利益诱惑，而忘记了新股也有内在价值。

投资者要避免陷入“打新”亏损的困局，一方面要把握
好申购新股的时机，另一方面，还要练就一双火眼金睛，在
申购标的的选择上避免随意性与从众心理。例如，去年 1"

月份发行的新股亚玛顿，新东风网在《亚玛顿新股分析报
告》中根据行业基本面指标测算其合理定价为 !)/(元，虽
然机构询价最终决定其发行价为 (&元，但其上市后即开始
向内在价值回归，股价一度回落至 !!元附近，直至最近才
反弹至 !)元之上。相反地，新东风网根据中枢价值模型在
比亚迪上市前对其发布了《比亚迪新股分析报告》，给予了
比亚迪 (1/!元的中枢估值，虽然机构询价确定发行价仅为
1&元，但其上市首日即大幅上涨至 !*元上方，并在随后几
个交易日快速上涨至 ()元之上，坚定价值的投资者因此获
益颇丰。
近期，管理层为了遏制新股发行三高，出台了新股询价

机制改革征询意见，发行机构也据此进行了股民询价的试
点。而 +月 1!日，沪深两大交易所首次举行了中小投资者
#$%模拟询价，但参与模拟询价的中小投资者给出的 14'&&

元每股的价格区间也让人感到中国股民的投资素质还有待
提高，绝大部分投资者对新股估值、股票价值评估还是知之
甚少。明天下午 '：(.笔者将出席曹杨路 )..号 '!楼股票
估值沙龙，为广大投资者解析估值原理及低估股票的投资
机会，欢迎投资者现场交流。 金炜
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! ! ! !春色终于出现在人们的房前屋后，
也出现在股市中。
笔者很喜欢春天，但固定在一地的

话，能看到的春天美景很短，以前笔者试
过按纬度从南向北追逐春天，南方的油
菜花先开，从婺源看起，一直看到内蒙古
坝上。不过，就是在一个地方，也有办法
延长春天的美景，我们的先人早就发现
了这个办法，白居易的《大林寺桃花》是
这样写的：人间四月芳菲尽，山寺桃花始
盛开。长恨春归无觅处，不知转入此中
来。白居易发现平原上一些春天的花谢
了，但到山上寺庙去发现原来已经谢落
的桃花，在山上却是刚刚开放。说明了垂
直地域差异，海拔越往上气温越低。山下
气温高，桃花开完了山上桃花才开。明白
这个规律，虽然还在同一地方，只要有心
人们还是能拉长美景的时间的。

股市的春色也能同样享受。今年 '

月 *日上证指数 !'(!/*(点，伴随着春
天的脚步，股市也渐渐回暖，在 !+3.点
一带徘徊了十多个交易日，也在春寒的
倒腾中于 (月 '+日开始调整，中间伴随
着 5$#回升，经济增速下滑的利空而调

整，到了 (月 !0日 !!+!点结束了倒春寒
似的回调，现在回到半年线处，这起起伏
伏真像极了人们追随春天脚步的春游图。

看 6线图的朋友知道，均线时间越
短越接近短线波动，均线时间越长越与
未来的趋势相似。!月初当 !"日均线上
穿 ("日均线，让市场趋势投资者好一阵
激动，因为短线寻底已经成功，股市是迎
着经济下滑的利空因素慢慢回升，一批
股票竟然创出漂亮的高度。从已公布的
(月经济数据来看，5$#上涨的同时 $$#

却创下 !3个月来新低，两者出现背离。
这或是经济增长乏力，生产活动对原材
料需求疲软的表现。尽管对外贸易意外
顺差，但进出口增速明显回落，反映出外
围市场疲软，国内需求不旺的现状。一季
度 78$同比增长仅为 &/1!，明显较市场
预期为差，增速更创两年来新低，出现年
内股市难现牛市的言论，可是股市实际
表现不是很给面子，反而是稳步向上了。
再来看上证指数 6线图的表现。在

!+3"点一带徘徊了十多个交易日的那
段日子里，投资者非常重视的一条均线
*"天均线渐渐走平完成几年来的一个
转折，最低位置大概在 !!&)点一带。我
们知道均线的时间变量取值越大，反映
的趋势变化越稳定。现在出现了什么情
况呢？*"天均线继续向上，最近与从上
滑落开始走平的半年线相交了。有没有牛
市暂且不说，但股市看不出有崩溃的样
子，#$%的发行速度也没有减慢啊，9:##
只是额度增加了，资金应该也没有入市
呢，股市怎么就没有在“中国实体经济接
近崩溃”的预警下调整呢？
做宏观研究的都知道一句话，即“经

济向下，政策向上”，有了“经济接近崩
溃”的预警，本身就要“预调微调”的中国
经济还怕没有给力的举措？笔者看来股
市就是预期的现实反映，我们分析还缺
乏很多数据和手段，只得看看政策看看
反映，股市也是必看的反映，现在 *.天
均线上穿半年线了，必须重视啊。文兴
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�� ����� ���	� 
��
� ���� �������

����

������

�

��� !"

#$%& '�()
���� ��� ��	




�� ��*

+�, -./0

����� 

� ��	

�

���1�"

234 -./0

���� 

� ��	

�

��� �"

5678 9:-.
�
�� ��� ��	

�

;��  ;

<2=> 9?@AB

���� �
� ��	

�

;�� �1

�CDE FGHIB
���� ��� �
	

�

�� !JJ

KL78 FGH/0

��� ��� ��	

�

;��  !

M:N OPQR
����� �
� ��	

�

;�� ;;

MSTU OV/U

����� ��
 ��	

��

�� �� 

WXY4 Z[\]B
���� 
�� ��	

��

�� � ;

^_̀ ab

��� ��� ��	

�


����JJ

cNd
 M�/R
����� 
�� ��	

��

�� �;1

ef�g -./0
����
 ��� ��	

��

;�� !!

hiU
 OV/U
���
� 
�� ��	

��

;�� ��

j478 -./0
����� ��� ��	

klmnopq

��������	
��
����������������

! 人多还是吃勿消
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