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百姓投资

我、父亲和中国股市

崔 皓

投资就是对自己风格的坚守

程俊琳

老王目前是业内知名的私募基金经

理，而一年多以前，他的身份是某公募基

金大牌基金经理， 在去年他选择了从公

募转身，脱去了每日必穿的西装领带，从

此以便装示人。

“小庙没有那么多讲究，我们不要求

一定要穿价值不菲的西装， 也不要求要

程序化的谈话，这种生活上的自由是过去

在公募基金中无法获得的。” 不过在他看

来，更自由的是在投资生活中，由于和自己

的客户有着更多的直接交流， 投资者知道

公司的投资思路后， 很清楚产品会有怎样

的表现，而自己只需要对持有人负责。

老王坦言，在过去，这种单纯的生活

是不可追求的。“全国那么多基金经理，

风格各不相同，投资逻辑也有很大差距。

要命的是基金公司以绝对收益来考量你

的工作， 即便你的头衔再高， 知名度再

响，只要你一段时间内看错了，业绩不行

就是低分，来不得半点马虎。”他吐了一

口烟谈到自己离开的初衷。

“很多知名的公募基金经理离开，并

不是因为在公募某一年的业绩不行而被

下课，只是在公募待的时间越长，有些东

西越不是自己的本质。”他回忆起转私之

前的投资生涯，压力大是他唯一的感觉。

“有时候短期市场走势不定，我们也不懂

这样的市场环境下该怎么投， 原来坚守

的价值投资到底该怎样坚守？ 这个行业

需要把你天天拉出来比较。 在一个大家

都追求时髦品种的市场里， 想坚持价值

底限很难。如果我没猜错，今年这样的市

场中， 在公募的那帮哥们如果坚持只投

低估值的股票， 今年的成绩单肯定不好

看。对这些老基金经理来说，过去的投资

思路就是赢利预测、估值、市盈率、净资

产等等这些可以量化的指标， 在讲故事

的市场中，显然这些股票无故事可讲。对

公募基金来说， 你要么改变自己的那一

套迎合市场，要么你离开自己玩。”

很多从公募离开的基金经理都明显

感觉，有时候你想去做些自己的价值，却

苦于有很多外界的因素影响着。 并不是

私募的土壤一定是价值投资的良地，只

是只需要对客户负责的私募基金来说，

某种程度上具备坚持一些价值的平台。

事实上， 无论是公募还是私募基金

以及所有的投资者， 背后的逻辑都是如

此，无论哪种方式，合适的需要去坚持，

并且这种坚持并不是因为市场的改变而

急剧变动的游离。 就如老王总结自己在

私募的投资也一样， 他认为如果可以把

自己能够获取的利润追求到， 其他过高

的东西不是工作的主力， 否则如果为了

一时的心动投资自己不熟悉又不合适的

品种，最后的结果并不会好看。

现在看来， 每个人的投资生涯中都

会遇到各种级别的市场调整， 在市场波

动之时该做什么？事实上，再有能力的投

资人也无法规避市场波动， 想把握每一

次市场波动显然不现实。 作为有投资纪

律的投资人来说， 大级别的调整需要提

前预知尽量避免，这也是考验能力之处，

小级别的调整则更多给了投资人调仓换

股的机会。 所以， 对任何一个投资人而

言，追求对大势的判断是必要的，这决定

了长期的投资策略。

这其实是一种风格的坚持， 要真正

体现在日常的投资管理中， 不会因为今

年中小盘个股疯涨就会乱了自己阵脚。

一旦我们耐不住寂寞跟随着别人的脚步

去投资不确定而又时髦的品种， 这只会

带来两种结果， 一是很幸运我们在对的

时间买对了品种， 二是在错误的时间买

了错误的股票。 只是对于多数投资者而

言，你不擅长的东西去追求了，可能落在

第二区间的概率更大。

去还是留，房价是个问题

陈 正

2009

年年中，冯猛买了一套

40

平米

左右的小户型， 一家三口把房子打扫干

净后，欢天喜地的搬进了新居，过起了现

代上海人的生活。

然而，新的矛盾很快提到了日程。新

居享受不久， 冯猛的妻妹高中毕业来上

海打工， 一个十几岁的女孩子在异乡不

容易，人生地不熟，自然得先住姐姐、姐

夫家。家里只有一间房，小两口带着小孩

住在房间里， 冯猛琢磨着晚上把客厅的

沙发放下来给妻妹做床， 尽管空间显得

拥挤，好歹能够安置一个人。后来，岳母

也到上海做家政，偶尔来这里住住，小小

的房子里更显拥挤。冯猛出身农村，在大

城市里工作，如今又买了新房，老家的亲

朋故友就喜欢到他家里来做客， 有些甚

至常借住他家，不好意思拒绝，于是一房

一厅的小房子开始变得局促。冯猛琢磨：

是不是该换个大些的二室一厅房子？

和家人合计后， 冯猛准备卖掉自己

现有的小户型换套二居室的房子。

2010

年年初，冯猛开始卖房，同时启动看新房

的行动。当时市场上，冯猛的

40

多平的

房子可以卖到

80

万左右，考虑到房价正

处于快速上升中， 冯猛希望套出更多现

金以减缓换房的压力， 直接在中介放盘

85

万。因放盘价在同比户型中较高，交易

信息挂出去后，问津的人不多。没事，还

没有找到合适的新房子，慢慢卖吧，冯猛

盘算着。与此同时，冯猛选择在偏僻的郊

环外、 环境和交通都非常不理想的地段

看房子，想着它们应该便宜点吧，然而，

事实让人很失望，即便离市区很远，那里

的二手房价格却在

1.3

到

1.5

万以上了。

盘算着手里的资金和卖掉房子可能得到

的现金，冯猛觉得压力很大，犹犹豫豫地

看了两周后，暂停下来。

4

月中旬， 楼市调控新政策出台，各

地房价出现滞涨，甚至回落的现象。冯猛

觉得有希望了， 拉着老婆再次去看那些

曾经看过的楼盘。价格的确没有涨，有的

业主甚至担心房价大跌而小小回调了一

点，但算算总价，依旧不低，且户型朝向

也未必满意，小两口再次失望而归。而另

一方面，迫于市场压力，冯猛放盘的房子

尽管下调了价格却依旧无人问津， 大家

都在观望， 冯猛买房的事情又被耽搁下

来。其后，房价再次出现反弹，冯猛都没

有勇气去面对市场的价格， 只是在中介

里走动走动，想买的房子买不起，要卖的

房子低价舍不得出手， 冯猛开始觉得换

房只是一个遥远的梦想， 眼前似乎很难

实现。

10

月，针对楼市的反弹，政府调控再

出重拳，“限购”又“限贷”，冯猛在仔细研

究了新的政策后，突然有种绝望：“限购”

显然不是针对自己的，自己不是有钱人，

不用担心有钱无处花，可是“首付”问题

呢？ 原想着卖掉自己的小房子再换套大

的，依旧可以享受首次置业的优惠，可新

的政策下， 即便卖掉了小房再买大房依

旧属于二次置业，首付提高了三层不说，

贷款利率也提高了不少，不但不能打折，

还要加成收取。购房成本的提高，让冯猛

觉得，换房的梦想越来越遥远了，他甚至

觉得自己很失败，在上海混了这么久，连

贷款买个二居室都困难。

事实上，冯猛为人老实，又肯用功，

在事业上进展很快。

2010

年，他从技术主

管升职为技术部经理， 在上海的职业圈

子里，是一个有一定知名度的出色人员。

晋升不久， 他的名气传到了浙江湖州某

大型服装企业， 该服装企业的老总邀请

他去自己的公司任技术部门经理， 月薪

近

2

万， 且发展前景巨大。 从感情上来

说，冯猛不想离开现就职的企业：职位受

重视，业务也得心应手，且工作数年，同

事领导感情深厚。 但面对薪水提高一大

截的外地就业机会， 特别是外地房价比

上海低很多倍的现实条件， 冯猛有些动

摇了： 如果去外地工作， 在当地置业安

家，现有卖掉小户型的钱别说两居室，三

房四房恐怕都没问题的， 全家人住在那

里，小孩、老人各有其房，那是怎样的惬

意啊？

或走或留， 除了看在企业里的发展

和薪水以外， 上海和外地的房价成为冯

猛决定取舍的重要条件之一。

跟风追涨 梦断黄龙

孔 伟

今年年中，天气大热，但无论如何也

热不过一种叫做黄龙玉的东西： 以前几

元甚至几毛钱一块的石头， 现在则动辄

几万、 几十万甚至上百万。 价格从产

地———云南龙陵县涨起， 并很快传导到

中下游的玉石玉器批发、零售市场。受此

影响， 前来加工厂开料的黄龙玉货主也

比以前增加了不少。

这天去取之前送料加工的镯子，眼

看近

20

公斤的几块料子没做出几只像

样的成品，心里不免有些郁闷。正与加工

厂老板闲聊间， 闯进来一个衣着光鲜的

中年男子，一位大家比较熟识的、以前以

做翡翠为主的玉商。 一进门就大叫：老

板，老板！看看这块黄龙玉如何？然后回

头一招呼， 两条汉子吭哧吭哧地抬着一

块白里带黄的石头进了门。石头刚落地，

中年男子就生怕别人不知道似的， 一迭

连声地惊呼“黄龙玉涨疯了”，然后很得

意地称自己这块料子来得还算便宜，引

得一干玉石玩家商家围拢来看热闹。

加工厂老板一看来了老主顾， 自然

赶紧跑过去招呼。 几个人翻来覆去观摩

了好一阵，还是不得要领。何也？原来这

块石头外面包着一块厚厚的白色石皮，

即使用强光手电也无法看清里面的结

构。最后还是老板“醒目”，说了一句：擦

一下吧。

擦，就是用类似小电锯的东西，一边

喷水，一边在玉石的表面磨削，以磨掉石

皮，显露里面的玉质。渐渐地，玉肉露出

来了， 有黄有白， 有的地方看上去像果

冻，不过多数地方玉质看上去杂乱无章，

裂纹还不少，可能做不了什么东西。中年

男子一扫刚进门时的兴奋，但仍不死心，

不停地叫老板“擦擦这里，擦擦这里。”

磨开的石皮越来越多， 但里面都不

令人满意。中年男子一横心，从牙缝里蹦

出一个字：切！

这是加工厂老板最爱听的一个

字———上油机才有银子进账， 光擦一擦

只能算是帮忙。 再说， 一旦切开玉质不

错，做手镯之类的东西正好是他的“业务

范畴”。看来又一单生意八九不离十了。

切下来一片，跟之前擦出来的所见并

无二致。中年男子又让师傅在石头的另外

一边切了一刀，玉质依然故我。最后在中

间横切一刀， 顿时让人气不打一处来：断

口两边的玉竟然比之前看到的还要差！

“我

15

万买的啊！”中年男子大叫一

声，说出了“还算便宜”的具体数字，神情

十分沮丧。“你看这边皮上， 明显有水草

啊，怎么切开啥都没有了？！”

水草纹是黄龙玉中能够提升其价值

的“美化物”，一块黄龙玉牌子，有水草与

没有水草相比， 价格可能相差好几倍甚

至更多。要是里面水草多且形好，即使玉

质不算太好也不至于亏， 但从目前的情

形看则是必亏无疑了。

看看天色不早，我和老板道别一声，

带着我那些不令人满意的玉石切片回家

了———既然无法做手镯， 就得再仔细筹

划一下， 看究竟做点什么才能把成本尽

可能地收回来。

过了几天再去送料加工时， 见到那

两大块黄龙玉就放在加工厂门口， 边上

那两片却不见了踪影。 老板见我留意那

两块石头，凑过来说，看上了

3000

元拿

走，还是可以做点东西的。只是我看了半

天，也没有形成成型的印象，也就是说，

究竟拿来加工什么好？于是只好作罢。

又过了大约半个月， 再去加工厂的

时候， 发现那两块黄龙玉仍在门口静静

地躺着。老板说，已经有人看上了，过两

天就来拉走，价格已经讲好了，

500

元。

之后也没再碰到那位黄龙玉老板。

听加工厂老板说， 这位老板之前切得多

的还是翡翠，只不过水平很一般，亏的多

涨的少。只是因为还有别的生财之道，有

赚有赔的玉石生意一路做下来， 倒也没

有到伤筋动骨的地步。随着下半年“黄龙

玉热”的逐渐冷却，到加工厂加工黄龙玉

料者也越来越少。 倒是古玩城卖黄蜡石

的卖家明显多了起来，询问之下，不是回

答和田黄玉、戈壁黄玉，就是直截了当地

声称黄龙玉。不太熟悉者趋之若鹜，而懂

行者也见怪不怪，绕道而行就是了。

3

个月后的一天再去加工厂，居然发

现这两块石头仍在，只不过挪了地方，不

再在门口躺着， 而是移到了老板堆放废

品的屋旁巷道里。看来，即使是

500

元的

“生意”，最后也泡汤了……

谨以此文献给我的父亲， 献给和我父亲一样伴随着中国股

市发展摸爬滚打的中小投资者。

2010

年的冬季来临了， 我的第

24

个年头也与我作别了。

看着周围同事偷着眼看网上的股市行情， 听着学金融的同学口

沫横飞大谈箱体理论， 我猛然发现， 原来自己也是有幸在不自

觉中见证了中国股市

20

年兴衰， 成为真正感受过股市带给人

的疯狂与失落， 真正在整个儿时、 少年到青年时代都深深地打

上中国股市烙印的一份子。 有幸———不仅因为股市， 更因为我

的父亲。

我对 “股票” 一词的了解， 大约是从

1992

年开始的。 据

说父亲成为一名股民还要在此之前， 因为有传言

1992

年之前

父亲曾在刚刚成立的深圳交易所抢购过深圳市场诞生以来的第

一批股票……

从

1992

年我上小学到

2004

年前往同济， 证券点评整整伴

随了我

12

个年头。 总是难忘布满雪花点的浙江台每个工作日

必打出的 “股市是国民经济的晴雨表———浙江国信证券” 的广

告语， 总是难忘每天傍晚放学回家与父亲的争执———集中在

6

点段的股评永远和我那神圣的动画时间缠在一块儿， 于是

家里唯一的一台

21

寸彩电便成了我和父亲争夺的焦点。

“

5

分钟”， 父亲曾一度指着挂钟表盘哄我， “你看墙上的钟

那

12

个数字， 从

12

走到

5

就表示

5

分钟了”。 小本子、 小

凳子， 和一旁叉开腿坐在凳子上 “骑马” 的我， 构成了

“股票” 一词在我脑海中的最初印象。

除了

6

点段的股评， 那时的中央台还没有现在的 “中国证

券报道” 之类的专门节目， 只有每天晚上 “经济半小时” 里匆

匆而过的一段股市行情。 父亲时常要晚修到大约

11

点才能回

来。 儿时的我便自然而然地承担起记录的重要任务。 记得

那时我很紧张， 我很疑惑电视画面的切换速度， 往往我还

没来得及把 “成交量” 三个字用正楷抄完， 画面便跳到了

下一页， 于是小小年纪我便懂得了 “差不多估摸估摸” 沪

深股市开盘、 收盘指数、 成交量以及当时极其热门的两支

股票———深发展、 深石化的走势———奇怪的是， 尽管多有

夸张和炮制， 父亲似乎也从未质疑过这些数据。 兴许这几年

父亲也曾暗自考量： 这些年股市的失败， 是不是与这个儿子的

记录有关呢。

我听长辈们说，

90

年代初的中国股市， 只要你手中有股

票， 就几乎意味着你一定能赚到钱———这一点许是真的。 母亲

回忆起当年父亲刚刚炒股的时候， 总会情不自禁地带着那种沉

醉似的微笑： “他当年信誓旦旦的许诺，

10

年内让我变成百

万富翁。” 母亲所说的这件事， 兴许正是中国股市给有如父

亲这批最早的中国股民第一次惨痛的教训吧。 听叔叔说，

父亲当时持有的深发展一路狂涨。 作为当时中国唯一的一

支银行类股票， 深圳市场的龙头股， 深发展从涨停到

10

配

10

到填权再到涨停直到父亲的股票市值翻了又翻， 连外婆、

奶奶都拿出退休金让父亲炒股， 以至于在无数股民的梦中

整个中国股市都越来越 “牛” 的时候———有一天我在报上看

到这么一个标题 “中国足球何时出头”， 我听见父亲开始黑

着脸絮絮叨叨重复着， “等等， 再等等， 明天就会涨起来”

的话。

父亲是个很认真的人。 从炒股开始， 父亲的学习是不间

断的。 证券的报刊、 杂志在家里堆得到处都是。 在很长的一段

时间里， 母亲要是傍晚让我交代父亲去买点什么东西回来， 我

从不用问父亲在哪里， 一辆老式的凤凰， 地上一道瘦长的影

子， 夹在指间被路灯和报亭灯光交织辉映着的证券刊物， 构成

了柳化门口一道独特的风景。

从短命的

BP

机到普及了的电话交易， 到今日的网络交

易； 从父亲自己画

K

线图， 如会议纪要般听写股评记录， 到

今天半夜里瞪着满是血丝的眼睛阅读网上大量的信息。 而证券

交易大厅在中国股市发展的初期作为一个不可替代的交易平

台， 我们更是不得不提。

大约和现在的火车售票厅一样大的空间里， 挤满了各式各

样的人。 每一个柜台栏杆上的交易者都是悬空的。 这是一片热

土， 皮鞋、 运动鞋、 高跟鞋； 破产者、 暴发户……无论是喜形

于色， 还是愁眉不展， 是神情呆滞， 亦或是口沫横飞———你不

得不感慨 “晴雨表” 这个词的准确和贴切———它不仅反映在证

交所交易者的脸上， 也影响了每个家庭的生活气氛。

电话交易普及以后， 父亲就永远离不开电话了。 从饭前的

股评到饭后的股评， “中国证券报道”、 “老左信箱” 父亲一

个接一个地看。 一点以后， 父亲就抱着个电话， 一个接一个地

打。

1997

年中国股市进入了大牛市。 父亲把灿烂的笑容写在

了餐桌上； 国有股减持方案的出台， 父亲把一肚子肝火也泄在

了碗碟中。 “每天吃饭时间你不能看点别的啊？” 父亲心情好

的时候， 就是标准的 “五分钟”； 心情不好的时候， 脸一沉，

眼睛一瞪： “现在是我为你们赚钱， 有本事你赚钱养家啊。”

在我的印象里， 中国股市有几件我忘不了的大事： “郑百

文” 案、 “亿安科技” 案、 国有股减持方案、 网络概念、 高科

技股概念、

ST

垃圾股的概念炒作、 资产重组……因为无论哪

一件事， 都会引来父亲在一大堆参考资料上断章取义外加读后

感式的一番讲解……

父亲在股票市场是一个失败者， 无论是

90

年代初圈地式

的掘金， 还是

1997

年翻滚的大潮， 或是

2006

、

07

年的牛气冲

天， 父亲的总资产在一天天缩水。 直到去年我看见母亲当着父

亲的面， 把他厚厚的杂志、 成堆的年报当废纸卖掉， 父亲始终

没有吭声。

套牢的父亲依然被套牢， 权威的股评家依然权威。 中国股

市浮沉

20

年， 我也眼睁睁看了我的父亲浮沉

20

年。 当父亲把

账号和密码告诉我的时候， 我知道父亲已不打算把套牢的钱再

取出来。 或许， 他无法面对投入与回报的天壤之别； 或许， 他

把这 “再等等” 的期待留给了自己的儿子。 他在等待， 等待奇

迹， 等待中国股市再一次的牛市冲天……


