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理念分享!广告 /新民财经

辞旧迎新 熬过市场的严冬
! ! ! ! !"#$年的股票交易就这样结束了。站在当
下上证指数 !%&&点左右的位置上仰视今年初
''#(点的开盘指数，真是羡慕啊，如果在那时
抛出股票，现在基本上可以打七五折买回来，剩
下的 !%)的资金就是您的盈利了。反之，年初
满仓买入，持有到年底，平均缩水 !%)，所以，
今年初将钱存入银行的人，成了最大的赢家。

在辞旧迎新之际，当下整个国际市场进
入了震荡模式。近期，美国股市狂跌，道·琼斯
指数今年 * 月份走到了 #'& 多年的最高点
!+,+'点，如今只有三个月，跌到了 !#&&&多
点，至笔者码字之时，跌幅达到了 #$-%,)。在
本周四美国股市的交易中，道琼斯指数又强

劲反弹 .&&&多点，又创下了有史以来的新纪
录，这种宽幅震荡也反观出美股处于下跌抵
抗的态势，市场还会出现各种反复。

当今世界经济是一个整体，谁都离不开
谁，一旦趋势形成，也很难单个市场独善其身
的，所以美股的下跌对 /股不构成影响也是
不现实的，关键是这个影响度到底有多大。
如果撇开美股下跌的因素，实际上 /股

本身的技术走势还是需要考验 !&#$年的最
低点 !((*点，是否属于这波下调行情的最低
点，即便在 !&#$年仅剩的最后一个交易日中
经受住了考验，那在即将到来的明年也还是
要经历考验的，因为市场的走势是连贯的。

在年关之际，/股还是处于筑底的过程，
当下市场大家都在寻底，都在等待底部，在此
年关之际，过往市场积累的几条股谚对投资
者还是有点启发的：

其一，多头不死、跌势不止。此话的意思
是，当市场弱势趋势形成之后，市场的抛压总
是顺着这样的顺序展开，先是获利盘抛压，后
是保本盘抛压，再后是割肉盘抛压，最后是平仓
盘抛压，等到压箱底的筹码都扔出来了，那市场
就跌出了绝对投资价值了。其二，是底不反弹，
反弹不是底。在市场的颓势中，总有人出于抄
底或摊低持股成本考虑，不断抢反弹，但买入、
套牢、割肉、再买入、再套牢、再割肉……市场

每一次反弹都成了出逃的机会。其三，底部不
仅是一个绝对值，更是一个相对值的区间。也
许 !&#$ 年的 !((* 这个最低点还会经受考
验，但如果将眼光放远，放到一年、三年、五年
之后，那么当下的任何指数点位都处于底部
区间之中，所以拘泥于一个底部绝对值实际
上意义不大。
在当下低迷的市场中需要一个字：熬！熬

过市场的严冬，春天就在前方。趁市场的大调
整之际，管理层在不断布局，不断加大引入长
线投资者，不断升级市场的规则，积极筹建科
创板……所有的努力都是为了迎接下一波高
潮的到来。 !应健中

人和地利 静待天时
! ! ! ! !&#$年马上就和我们告别了，无论你生
活在哪里从事哪种工作，是不是都觉得 !&#$

年非常的不容易、不确定、不平静？最近的统
计数据表明，即将过去的 !&#$年，从全世界
的角度看基本没有一种资产是赚钱的。有一
个年度投资榜单的冠军，竟然是依靠空仓夺
得股市投资收益第一名，相当无奈地说明了
一年来的市况。

笔者早年从事预测研究，经历二十多年
证券交易和三十年观察研究，发现不可预测
性越来越强烈地作用于人们的生活和各种交
易之中。防范系统性金融危机，具有重大的理
论意义、现实意义和政策意义，但是人们不得
不承认我们对危机出现还是无法提前预警。
假如危机能够预测的话，人们就能预防危机，
危机便不会出现，反证了危机的不可预测性。
那么我们怎么能知道 !&#*年会发生什么呢？
方法也是有的，就是透过一面叫“历史”的镜

子看未来。
!&世纪以来每一次危机过后，都会有声

音呼吁对危机进行预警。但是人类没有学会
预测，#**,年东南亚金融危机之后，防范风险
被各国重视，但即便如此，拥有着强大经济研
究能力、政策执行经验丰富的美联储，依然没
有预测到 !&&$年的金融海啸。!&&$年的教训
还在消化，!&#!年的欧债危机无预警地又爆
发了。

不过笔者认为，未来的不可预测性与资
产对未来预测作出的价格调整可以在人们的
乐观与悲观情绪之间充分体现出来，假如市
场太悲观，未来市场大幅上涨的可能性就会
增大。

看看曾经创造、主宰我们这个现代世界
的欧洲，不由想起一个判断：每隔一个世纪，
世界就会出现一个全新的霸主，没有一个强
国能够逃脱衰败的命运。从这个角度看中美

贸易摩擦就会有新的感觉。对于 !&#*年的中
美贸易摩擦的判断就是摩擦依旧但烈度下
降，而资产价格早就包含了这种判断，并且不
排除判断的过度。在 !&#$年 #!月的 0!&峰
会上，中美两国首脑的会晤为贸易摩擦按下
了三个月的暂停键，相信在 !&#*年，新一轮
的双边、多边磋商定会时不时地为贸易摩擦
“抹油”，摩擦对两国关系以及世界经济的影
响也将被限制在可控的范围内。

历史告诉人们，不能单纯地把技术看作
技术，华为被一些国家的“围剿”则是 !&#*年
的重要机会。#$世纪开始的工业革命，意味着
经济的重大转型。在这次转型中，有的国家搭
上了车，有的则被远远甩在后头。英国在工业
革命中占得先机，欧洲大陆上的许多创新是
英国人到来和引入英国机器设备直接促成
的。#$世纪 $&年代起，英国政府想尽了各种
办法设立高墙，甚至专门制定了禁止出口机

器、严禁工匠移居海外的法律。在那个年代的
英国，出口机器是要判死罪的。这里我们是不
是看到封锁华为的历史影子？

限制技术流出、建起关税壁垒，或者千方
百计地阻碍别国技术的发展，这些都是竞逐
权力、维护国家地位的手段。但在历史这面镜
子前还有什么秘密呢？%0技术只是一个大国
科技博弈中能见度较高的一项。华为是我们
看到的，背后还有更多我们看不到的。

有研究确认 !&#*年的“灰犀牛”就是流
动性危机、清偿力危机以及实体经济失速，笔
者认为相关的政策在近期高层会议中有所反
映，“灰犀牛”是否形成值得关注。

我们传统文化中有天时地利人和的说
法，一切事物的成功都不是莫名其妙的，而是
离不开内外因素即天时地利人和的共同作
用，展望 !&#*年的中国股市和中国经济，有
个基本的判断，已经准备迎接的事情不见得
发生，而没有准备的事情确有可能发生。市场
悲观情绪已经足够反映在资产价格上，乐观
预计几乎没有，!&#*年将在人和地利中静待
天时。 文兴
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