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/理念分享新民财经

! ! ! !投资大师格雷厄姆说过，股市短期看是
一台投票机，但市场长期看是一台称重机。宏
观经济事件或上市公司事件的利空或利好的
非理性解读，产生市场乐观和悲观情绪，产生
了股价波动。这是股票交易的麻烦所在，也是
股票交易的魅力所在。
说麻烦所在，就是股市价格剧烈波动，偏

离理性现实，很难把握。
我国的经济波动不大，但股市波动很大。

!"#$ 年沪指区间振幅为 #%&，!'() 年振幅
为 %)&，!*(+年上半年区间振幅 ,%-。而国
内 ./0!*($ 年 12+-，!*() 年 131&，!*#+ 年
第一季度 14%&，波动并没有那么大。056、706
等指标也是小幅波动。股市大幅波动的原因，
来自对当时市场事件的解读，这些解读产生
市场情绪。悲观情绪则产生下跌，跌到明显低
估的程度；而乐观情绪则上涨，也可能涨过
头，超出应有的价值。今年 (月 %日到 %月 )

日沪指 % 个多月涨幅达到 ,"8，令市场愕
然，就是市场情绪从极度悲观到乐观的表现。
很明显，9股上市公司的价值是不可能 %个
月增长 ,*&。
个股的例子更是明显。!*#)年 #*月底，

市场弥漫股权质押风险和上市公司三季度业
绩下滑预期，市场跌出了当时的年内最低点，
其中 !*#)年 #*月 !+日万众瞩目的贵州茅
台跌停。彼时贵州茅台市盈率才 #$倍，而公
司连续两年的增长率都超过 ,*&。这样低估
值的个股，也能在那样的悲观情绪下跌停。后
面的事实印证了股市颠扑不破的真理，市场
在最悲观时刻见底。跌停后的第二天，贵州茅
台股价见底，从此一直上涨，到 !*#+年 1月底冲破 #***元
大关，股价翻番。中兴通讯因为被美国制裁去年 1月连续 )

个跌停，属于悲观情绪放大，一个科技企业 0:跌到 !倍
多。一个月后，市场情绪修复，开始反弹，到现在已经涨了 ,

倍，回到了跌停之前的股价水平。;.的发展前景给了东方
通信很好的预期，短期内股价上涨 ("倍，这是乐观情绪淋
漓尽致的表现。这些股价的一上一下，并非公司价值当时出
现剧烈变化，而是预期产生变化，情绪产生变化。

当然，股市情绪产生的股价波动，也让股市充满魅力，
给了聪明的投资者获利的机会。

潮起潮落，牛熊循环，大众恐慌时为低点，疯狂时为高
点，低买高卖为投资之道。很多时候，企业发生一些新闻事
件，宏观发生一些大事件，事实上并不影响企业目前和未来
的资产和收益，也不影响经济体 ./0表现。企业还是这些
企业，经济体还是这个经济体，变化的是大众的情绪。聪明
的投资者在非实质性坏事件导致股票下跌后买入，碰到非
实质性好事件致股价上涨后则做空，从而能够最大可能获
得高抛低吸的利润。前述例子中的东方通信，短期非理性大
涨后，如果公司没有实质性的营收和利润增长，在有做空机
制的市场就形成了一个高位做空的机会。!"(+年 (月底，
商誉减值恐慌给创业板指砸出一个次低位，许多创业板个
股则在 (月 ,(日出现多年低位。其实商誉计提的亏损只是
一个会计处理，报表因为计提出现巨额亏损时，公司资产、
营收和现金流并未有实质变化，这种情绪性的下跌就构成
短期买点。市场的现实也是，一些质地不差的公司，如南风
股份、爱尔眼科、钢研高纳、回天新材、台基股份等就在 (月
,(日出现今年最佳买入点。
投资者要学会区分事实和情绪，不要被情绪带走而盲

目乐观，也不要盲目悲观。保持独立思维，关注事实真相，这
样就不会被市场欺骗。 毛彩华

! ! ! !《关于支持浦东新区改革开放再出
发实现新时代高质量发展的若干意见》
（以下简称 !"条）近日正式发布，共提出
了 !"条支持浦东发展的改革举措。在当
好全面深化改革的探路尖兵方面，赋予
浦东新区更大改革自主权，支持浦东新
区以制度创新为核心，对标最高标准、最
好水平，大胆试、大胆闯、自主改，打造国
际一流营商环境。

了解浦东新区发展情况的朋友知
道，浦东新区启动时，有金桥开发区、外
高桥保税区和张江开发区，在股市上最
为投资者知晓的是“两桥一嘴”即金桥、
外高桥和陆家嘴，当然竖立在陆家嘴上
的东方明珠不仅股市知名也是上海旅游
的地标。
张江开发初期也是农田，最高的建

筑物就是张江镇上的交江大厦，底楼是
农行营业部，但现在的景象与笔者若干
年前第一次受邀来参观时相比已经有了
翻天覆地的变化———

中国的硅谷“中国芯”，浦东正在推
进上海集成电路设计产业园建设，力争
集聚千家企业、形成千亿规模、汇聚十万
人才、新增百万空间，在张江。

中国的药谷“创新药”，浦东正在建
设张江细胞产业园、张江创新药产业基
地、张江医疗器械产业基地等产业空间，
在张江。
中国 96谷“智能造”，浦东正在以张

江人工智能岛和临港国际智能制造中心
为载体，加快工业互联网、人工智能技术
发展，建设全国人工智能创新应用先导
区，在张江。

中国大飞机“蓝天梦”，浦东正在加
快启动建设大飞机总装产业基地配套园
区，推动产业不断向价值链高端提升，在
张江。

中国“数据港”，浦东正在推进卡
园<软件园=信息产业园“三园”融合，加
快 ;.技术示范应用，在张江。

!*条中提到的建设具有全球影响
力科创中心的核心承载区，也是在张江。
!*条指出的瞄准世界科技前沿，强化科
技创新前瞻布局和融通发展，完善技术
创新体系和科技服务体系，积极参与全
球科技协同创新，打造集聚全球创新资
源的“强磁场”、不断推出创新成果的“原
产地”、促进成果高效转化的“首选区”，
重点也在张江！
笔者还了解到即将打造张江综合性

国家科学中心，在张江创建国家实验室，
布局超级计算、药物、能源、纳米、材料等
领域的大科学设施，进一步集聚高水平
大学和研究机构，支持知名高校和跨国
公司在张江建设创新中心。加大科技攻
关力度，集中突破一批关键核心技术。
现在更让人激动的信息来看：备受

关注的《张江科学城建设规划》已由上海
市政府正式批复！张江科学城规划定位：
世界一流科学城，从园区转型为城区。
张江科学城规划新增约 +!*万平方

米住宅，)+*万平方米采用租赁模式。规
划指出张江科学城将扩容约 +%平方公
里，衔接龙阳路枢纽、国际旅游度假区等
周边地区，总面积约 #+#平方公里。早在
今年 ;月《张江科学城建设规划》规划公
布后，浦东规土局陆续公示了张江科学

城的各板块规划。
其它关注张江发展的朋友都知道，

张江是一个不断扩围的过程，#++!年 $

月，张江高科技园区成立，是首批国家级
高新技术园区之一。此前，这里只是上海
市郊的一大片田园。!**1年，“张江”成
为上海科技创新的代名词，上海高新区
整体更名为“上海张江高新技术产业开
发区”（下称“张江高新区”）。到了 !*#%

年，“张江模式”辐射上海市所有行政区，
张江高新区经扩建形成一区二十二园外
加紫竹高新区的新格局。
经过 !%年的发展，张江集聚了一批

重大科研创新设施和机构。例如拥有我
国最大的大科学装置和大科学平台上海
光源，以及国家蛋白质科学研究设施等，
上海超算中心、中国商飞研究院、药谷公
共服务平台等一批重大科研平台也落户
于此。

根据 1月 #,日上海科学城首次披
露的第一批项目，一大批新的大型科研
项目将继续集聚在张江。上海光源二
期、软 >射线自由电子激光装置、超强
超短激光装置、活细胞成像平台等 %

个项目已开工，目前工程正在推进；%
月 !)日，国家发改委已批复硬 > 射线
自由电子激光装置项目项建书，目前
正在编制工可报告；李政道研究所已
完成选址工作，这个研究所将吸引世
界顶尖科学家，从事物理与天文方面
最前沿的科学研究，推动物理学及其交
叉学科研究的重大发展等。
一句话，张江也将飞翔了。

文兴

! ! ! !科创板的冲击波来了。在上周和本
周首发了几个科创板个股之后，下周扑
面而来的发行排片表令人目不暇接。好
家伙！下周上交所将发行 (+个新股，其
中，()个为科创板，而周二发行的“宏和
科技”倒显得十分亮眼，既然叫“科技”，
为什么不算科创板而算主板？
当下市场这个板、那个板有点分不

清。下周值得关注的是科创板中国通号
的发行，此次发行 ()亿股的中国通号，
如果没有科创板，恐怕要放到主板上去
发行，即便放到中小板或创业板中也似
乎是“小庙进了个大和尚”，现在竟然放
到科创板来了，这种惊讶有点像前几年
创业板中来了个养猪的温氏股份。此次
中国通号招股书预估发行价是 ;4+,元，
对应这个价的市盈率为 (+4"1倍，而这
个行业的平均市盈率为 ,$4%(倍，中国
通号如果按 ;4+,元发行，募资 ("14$%亿
元，如果放到主板去发行也就差不多募
资这点钱，现在属于科创板了，发行市盈
率可以大大提高了，但提高到什么程度
还得拭目以待。
到目前为止，已经开户的 ,!"万户

打新账户，估计这个数字再大幅增长的
可能性不大了。下周有了一个可以全套
打新的机会了，特别是科创板的大盘股
中国通号，将使打新专业户中签概率大
增。
高市盈率发行终于到来，资金超募

已经成了常态。本周第二批公布的睿创
微纳预估发行价 )4$$元，询价结果定为
!"元发行，发行市盈率高达 $(4(倍。资
金超募近 !倍。当然跟 ("年前的海普瑞
比，那是小巫见大巫了。("年前海普瑞
发行时，计划募资 ("来亿元，结果询价
结果为 (%)元发行，硬塞给公司 1"亿
元，所以睿创微纳的超募以及高市盈率
发行还没有到 ("年前的地步。

睿创微纳的 $(倍发行市盈率的记
录会不会再打破，估计会的。下周三发行
的 +个科创板股票中，那个主营业务半
导体设备的中微公司，预估发行市盈率
为 ((+倍，具体发行市盈率为多少要到
下周一晚上才知道，("年前创业板开出
时，那个时候实行的也是询价制，当年最
高发行市盈率达到过 (,"倍，现在就看
这 (,"倍发行市盈率是否会突破。

但实际上突破也说明不了什么问
题，中国股市最高的发行市盈率是 ;;1

倍，!"($ 年 ! 月 (1 日发行的白银有色
60?，发行价为 (4$)元，即便是如此低价
位发行，发行市盈率还是高达 ;;1倍，可
见业绩之差。现在这个微利的公司还挂
在盘面上，目前一切安好，而当年参与新
股申购有幸中签的投资者，赚头还是不
错的，很从容地可以在 (1至 ($元派发，
这新股像臭豆腐，闻闻臭却吃吃香，白银
有色成了前年新股赚头相当好的一单买
卖。估计科创板再怎么高市盈率发行，再
怎么超募，还不至于超出 ;;1倍发行市
盈率的历史记录。
科创板的热点在下周将集中显现出

来了，市场的天平倾斜到了沪市，接下来
就看沪市的成交量能不能赶上深市，科
创板能不能改变长期以来沪市成交量只
有深市八折的窘境。对于投资者而言，开
通了科创板的下周可以去申购新股，万
一中签了，也能赚点小钱，没开户的可以
关注一下科创板影子股，也许能博弈到
一些短线机会。
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张江：从园区
转型为城区

上周笔者在专栏文章中分析了浦东20条，得出
结论浦东即将再度起飞。也谈了一条新线的全面启
动，即上海市轨道交通市域线机场联络线，它是上海
轨道交通线网中重要的东西向快速通道，是国家发
改委首批确定的全国11条市域铁
路示范线之一，也是2019年度市
重大工程。今天再来谈谈在浦东再
度起飞背景下的张江。 图 !"


