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炒股没有免费的午餐

陈英

几年不见的王生最近约几个友人一起

喝咖啡。 席间， 王生谈起股票来眉飞色

舞， 金叉死叉各类技术用语更是讲解得头

头是道， 末了还推荐几只牛股。 在场的朋

友们听得似懂非懂， 无一不把他视为股评

专家。 要知道， 王生

2008

年刚踏入股市

那会可是啥也不懂， 连市盈率、 市净率是

什么东西都不清楚， 拿着笔者给的 《证券

时报》 翻半天还是云里雾里。 这些年， 他

是怎么研究进去的？ 笔者私下问王生， 答

曰： 炒股， 不是我一个人在战斗。

对于王生而言， 学习专业的投资知识很

困难， 缺少时间和精力， 缺少必要的经济学

和金融学基础知识， 缺乏专业人士的指导

……看着周边的人一个个赚到了钱， 王生急

于找不到门路。 某日， 王生无意中加入了一

个炒股

QQ

群， 群里的股友们 “面红耳赤”

地争论着一只股票， 尽管刚入股市的王生看

不懂他们说的专业术语， 可大家口语式地各

抒己见让王生慢慢懂得他们的意思， 这让王

生欣喜若狂， 感觉找到了 “组织”。

“现在学习炒股的渠道还真多， 股市

论坛、 电视股评、 炒股

QQ

群、 炒股博客

等等， 认识不认识的人都可以在一起讨

论， 大家层次不同， 大多也并不很懂投

资， 对于当时新手的我来说想问什么直接

问， 不用不好意思， 总比我一个人对着枯

燥的书本学习快捷多了。” 茅塞顿开后，

王生后来又到股市论坛上学习， 问了一只

股票后， 得到了七八种答案， 结果思绪更

乱。 看着电视上吼来吼去的股评家， 越看

越像传销， 想买股票的激情也消退了一

半， 最终还是回到炒股

QQ

群里。 “论坛

回复太慢， 等个答案等半天， 行情早过去

了。 还是

QQ

群好， 每天还有专家课堂。

那些专家虽然也是博士、 硕士， 可讲起投

资时都是通俗化的语言。 结合当天的大盘

行情、 个股走势， 我边听边做笔记， 慢慢

我也掌握了不少炒股的专业知识。” 王生

对自己的 “自学成才” 颇为得意。

要说现在的股民， 不对， 得叫中小

投资者， 也的确真是幸福。 回想十年前，

散户们都集中在证券公司的交易大厅里，

看着同一个大屏谈论着股票， 在有限的

电脑上买卖股票； 回到家里， 翻着各类

投资书籍， 焦头烂额地孤军奋战。 相比

现在， 别说学习的渠道多， 就是炒股的

方式也方便了不少。 投资者买卖股票的

地点是任何地方， 家里、 办公室、 咖啡

厅、 公交车上， 甚至是路边， 只要有网

络就可以交易。

可股市里向来有 “一盈二平七亏” 的

生存法则， 人头攒动的股市不是人人发财

的天堂， 世界上也没有免费的午餐。 所谓

免费讲座、 免费推荐牛股、 免费

QQ

群真

就是中小投资者的福音吗？

笔者曾加入了

10

多个

QQ

群， 对这

些群的调查发现， 加入这些群还是比较方

便的， 提交验证信息即可。 大部分群都不

需要交钱， 但是要得到他们的 “内幕消

息” 或者 “牛股” 就有条件了。 有些群主会

推荐一些股票， 如果这些股票投资盈利， 需

要给付一定比例的酬劳。 如果亏损则下次盈

利不需要给付酬劳， 酬劳的比例为盈利的

6%-20%

。 在对方证券公司开户也是酬劳的

一种方式。 除此之外， 还有一些群则是要求

购买他们的软件， 软件价格高昂， 不购买软

件的， 会被踢出

QQ

群。

尽管大多股民认为通过

QQ

群， 能与其

他股民进行交流， 及时获得一些最新消息，

从而能够给自己的选择提供判断依据， 但消

息是否都是准确的呢？ 利用假消息制造行情

从中谋取利益是股票市场上经常出现的现

象。 参与制造假行情的， 既有机构大户， 也

有上市公司， 还有一些个人。 对这种假消息

的陷阱， 绝大多数股民是很难有办法防备

的。 庄家吃货和出货， 常用的手段就是诱空

和诱多。 有时在消息上面给散户挖许多陷

阱， 有时在交易形态上给散户造成错误的判

断。 除了人传人的口头消息渠道之外， 目

前， 互联网是一个被 “大鱼” 经常利用来布

置消息陷阱的有效工具。

股市上 “大鱼” 吃 “小鱼”， 无形之间，

更多是借势， 借别人之手吃掉 “小鱼”。 笔

者还是提醒中小投资者提高自己的风险意

识， 不要轻信别人的消息， 更不要仅凭某个

股评人士轻易做出决定， 炒股没有免费的午

餐， 学会去伪存真还是需要一定的功力。

投资者反感公司融资说明什么？

肖国元

最近一两年来， 新股

IPO

、 银行类上

市公司的融资一直是投资者最忌讳的话

题。 市场普遍认为， 是源源不断的新股与

上市公司的巨额融资令股市低迷。 投资者

对上市公司融资持十分强烈的反感与抵制

态度。 媒体上也不时有暂停新股

IPO

与

遏制上市公司融资的呼吁。

股票市场是投融资市场， 新股

IPO

与老公司融资是股票市场最基本的功能。

因此， 上市公司在市场融资是再正常不过

的事。 为什么投资者对此特别反感呢？ 对

此， 人们给出了一些理由：

1

、 就单个公

司而言， 投资者担心融资使用效率低， 以

致公司股本扩大而相应的利润增长没有保

障， 结果会摊薄股票的含金量。

2

、 就整

体而言， 过多公司的融资需求会形成 “虹

吸效应”， 分流市场资金， 令二级市场萎

靡不振。 上述说法有道理吗？ 是投资者反

感融资的真正原因吗？

理论上， 就单个公司而言， 是否融

资、 怎么融资、 融多少资等问题， 上市公

司在决定融资方案之前已经有过成熟考

虑。 公司抛出方案的过程， 就是与投资者

较量的过程。 如果最终投资者认购不够以

致融资失败， 或者最终只得由承销商包

销， 都说明公司融资方案是存在问题的。

但是，

20

多年来， 融资失败的事例并不

多见。 即使搭上由承销商包销的部分， 被

投资者拒绝的融资案例也是屈指可数的。

也就是说， 整体上看，

20

多年来，

A

股

市场上市公司在融资问题上还是比较谨慎

的， 融资行为是经济理性的， 没有泛滥到

无人问津的地步。

至于整体而言的融资潮的影响， 上面

给出的解释更不靠谱。 表面上， 融资多

了， 股民手中可以支配的资金会减少， 以

致他们想买股票而支付力不足。 但是， 这

仅仅是资金平衡态在瞬间被打破的情景，

不是市场资金流动的内在规律主导的结

果， 更不是常态。 一方面， 资金总是处在

流动状态， 供求平衡是暂时的， 不平衡是

经常性的。 投资者的资金总是在 “资金

-

股票、 股票

-

资金” 之间不停转换： 卖出

股票， 持有资金； 或者买进股票， 支出资

金。 如果上市公司融资方案有吸引力， 即

使手里没有资金， 投资者也会借钱以筹措

所需资金。 相反， 如果融资方案缺乏魅力，

即使有闲钱， 投资者也不会认购。 投资者对

待

IPO

也是如此。 因此， 融资分流资金的

说法并没有科学客观的微观基础。

那么， 投资者反感融资的真实意图何在？

我们注意到， 当处牛市， 或者当二级市

场畅旺的时候， 投资者不会顾忌公司融资。

无论配股， 还是增发， 筹码都会被一抢而

空。 投资者的反感情绪往往出现在市道不振

的时候， 尤其是在跌跌不休的熊市中。 这种

反差正好说明投资者在意的不是融资本身，

而是不同时期的融资。 不是融资回报等长期

因素影响投资者的选择， 而是短期风险决定

投资者的取舍。 其实， 从长期回报角度看，

A

股的投资收益率不高： 一方面， 平时的股

息率低； 另一方面， 股价增值幅度小。 而熊

市融资的平均价格较牛市低一大截。 如果投

资者在意长期回报和融资本身的经济效果，

那么按平均回报水平计算， 熊市中的融资回

报率低过牛市回报率的可能性非常小。 也就

是说， 如果真的计较融资得失的话， 牛市中

的抢筹行为同样是不理性的， 而且往往比熊

市中的拒绝与反感更不理性。

这就是说， 整体而言， 熊市中的大面

积融资遭遇投资者反感与抵触， 其微观基础

不在上市公司资金使用效率与融资回报， 而

是其他别的东西。 我们注意到， 投资者的反

感与抵触往往与对监管层的责难联系在一

起。 投资者普遍认为， 当市场不好时， 监管

层应该体恤投资者， 对融资持严格管控态

度。 所以说， 投资者普遍反感融资， 不过是

熊市中的悲观情绪的宣泄， 而不是基于融资

效果的算计， 更不是从长期回报角度做出的

理性回应。

当然， 这并不是替上市公司推卸责任。

国内上市公司在回报投资者、 重视投资者利

益方面确实做得很不够。 但是， 在这方面，

作为公司融资的对家， 投资者本身行为的理

性显得十分重要。 试想一下， 如果买家可以

随便被糊弄， 卖家就会偷工减料以提高利润

率。 相反， 如果买家十分理智精明， 卖家也

会循规蹈矩。 因此， 有什么样的买家， 就有

什么样的市场。 牛市中， 投资者对融资如饥

似渴； 熊市下， 投资者对融资一概排斥， 这

样没有分寸的行为所显示出的信号是紊乱

的， 丧失了指引， 制约上市公司的正常功

能。 长期这样下去， 最终损害的是投资者自

己的利益。

莫让保健产业沦为“亚健康”行业

汤亚平

随着社会进步和经济发展， 人类对自

身的健康日益关注。 人们对健康的追求已

不再是吃饱穿暖， 而是要求心灵和身体达

到自然和谐的保健照护。 世界卫生组织的

一项全球调查结果显示， 仅有约

15%

的

人是健康的，

15%

的人非健康 （即病人），

70%

的人呈亚健康状态。 这就意味着在中

国有近

10

亿 “亚健康” 人需要保健服务。

于是诞生了一个新兴产业———保健产业。

在保健产业中， 最让人关注的无疑是

保健食品行业， 因为 “病从口入”。 如果

保而不健， 吃出病来， 那么保健食品比其

他食品更具有欺骗性。

继

3

月底保健食品螺旋藻片 “铅超

标” 风波之后，

4

月

15

日， 一则报道将

药用 “问题胶囊” 推到风口浪尖：

9

家药

厂的

13

个批次药品所用胶囊， 重金属铬

含量超标。 并且发现， 一些企业用生石灰

处理皮革下脚料熬制成工业明胶， 卖给药

用胶囊生产企业， 最终流向消费者。 是药

三分毒， 可不要再包上 “毒胶囊”。

“铅超标” 事件发生后， 国家食品药

品监督管理局

(

下称 “国家食药监局”

) 4

月

10

日的文件也坦陈， 目前保健食品行

业 “存在一些突出问题”， 包括 “一是一

些不法企业非法添加违禁物品， 二是违法

违规生产经营现象时有发生， 三是保健食

品虚假夸大宣传严重， 四是市场上假冒保

健食品问题突出”。

可是， “问题胶囊” 事件发生后， 从

涉事药企和监管部门的回应来看， 公众的

疑虑不但没有被消除， 反而更增担忧。 涉

事企业首先想到的是推卸责任， 把自己扮

演成受害者角色， 这种态度令人不耻。 而

最让人不解的是，

4

月

16

日凌晨国家食

品药品监督管理局在其网站就药用 “问题

胶囊” 铬超标一事表态： 对媒体报道的

13

个铬超标产品暂停销售和使用。 待监

督检查和产品检验结果明确后， 合格产品

继续销售， 不合格产品依法处理。

这样的表述之所以令人困惑， 是因为媒

体报道明明有检测结果， 为什么国家食品药

品监督管理局还要监督检查相关产品？ 而

且， 还要在监督检查之后才能确定如何处理

相关企业？

不管中国食品药品检定研究院检测结果

是否与前者有出入， 都暴露了高行政干预行

业的体制失效、 监管失察的问题。 三聚氰胺

奶粉、 染色馒头、 毒豆芽、 毒胶囊……几乎

所有食品安全事件， 均是在媒体揭露之后，

监管部门在重重压力之下才被动执法。 也许

老百姓更信任媒体监督和第三方检测结果。

我们不得不反思， 保健食品行业本身处

于 “亚健康” 状态， “小、 散、 乱” 现象非

常严重。 目前， 保健食品生产企业超过

2000

家， 有将近一半的保健品生产企业资

产规模在

10

万元至

100

万元之间， 不足

10

万元的作坊式企业也有

12.5%

。 这些企业存

在人才、 技术、 资金实力等 “先天不足”。

在鱼龙混杂的保健品市场里， 充斥着过度包

装、 重金属超标、 假冒伪劣等行为。

我们不得不关注， 保健食品的监管一直

是个盲区。

1996

年卫生部公布了 《保健食品

管理办法》， 随后又相继出台了一系列规章

制度。 但在

2009

年 《食品安全法》 出台后

要求 “有关保健食品将另行规定”。 如今，

《食品安全法》 已颁布实施两年多， 食品安

全问题仍频频发生， 配套的 《保健食品监督

管理条例》 也没有出台， 保健食品监管依然

处于空白状态。

我们不得不抱怨， 中国保健品行业

90%

的企业都是做贴牌的， 形成了一种特殊的

“一品多名” 现象。 贴牌套号虽然是公认的

灰色地带， 但大多数企业都涉足其中。 这些

不仅增加了监管难度， 更增加了消费者识别

真假的难度。

我们不得不期待， 国家食品药品监督管

理局近日发布的 《保健食品命名规定》， 其

中第六条称， 一个产品只能有一个品牌名。

新规是否意味着， 现有同一厂家生产的保健

品却能有不同品牌， 这个保健品行业多年默

认的潜规则即将走向 “终结”？

微话题

MicroBlog

� � � �主持人： 自

2012

年

4

月

16

日起， 银行间即期外汇市场

人民币兑美元交易价浮动幅度由

5‰

扩大至

1%

。 这是自去

年初银行间市场引入做市商制度以来最重要的举措。 经济专

家称， 扩大人民币兑美元浮动幅度有利于人民币汇率回归均

衡状态。 微博里， 大家怎么看呢？

林超： 中国不断膨胀的

CPI

和外债债权， 其实都是金融

垄断作的孽； 无数中小微企业贷不到款而倒闭， 其实都是金

融垄断惹的祸； 人民币汇率的浮动导致外贸企业盈利返负，

其实都是金融垄断始作的俑； 超过一倍的存贷款利息剪刀差

和负利率， 其实都是金融垄断拉的屎； 房价高企泡沫重， 其

实都是金融垄断点的火。

嘉诺展览： 人民币汇率浮动幅度翻番， 对居民出境游换

汇影响最直接。 理财专家建议， 今后市民可以采用分批换汇

以平摊汇率波动风险， 而出境游时最好选择境外刷信用卡，

走银联通道， 这样也可以节省不少换汇成本。 针对于我公司

经常出国参展， 经常涉及到外币汇率， 大家可关注哦！

sailing

： 人民币增加震荡幅度后， 投资人首先想到的是

什么？ 当然是避险， 没有震荡的时候不用过多考虑避险。 怎

么避险？ 对冲。 如何对冲？ 当然是用人民币兑换打算对冲的

外币或其他金融衍生品。 所以说会有人民币抛售的一个阶

段， 程度有待具体分析。 所以说， 提高人民币汇率震荡幅度

就是创造人民币贬值预期。

杨华： 我们认为， 扩大人民币汇率交易区间是中国传递

出的最强烈信号， 暗示增长放缓趋势减弱， 且潜在风险可

控。 很少有改革会像调整汇率政策这样充满着风险， 因为对

汇率政策的信心直接与经济稳定性相关。 对所有认为中国经

济将硬着陆的人来说， 这种可能性已经结束。 这次举动说明

中国对于当前的经济走势和方向感到满意。

肖磊： 中国在金融领域的动作越来越大。 如果说加入世

贸组织让中国的产品走向了全世界， 那么目前开启的金融开

放

(

资本账户、 人民币汇率等改革

)

将有可能让人民币走向

全世界。 美国的思路和战略是， 贸易在哪里， 美元就在哪

里， 航空母舰就在哪里。 中国最大的可能是效仿美国， 而不

是欧洲

,

但欧元引领的 “去国家化” 将是未来历史。

涛涛： 钱是有腿的， 有性格的， 也是有气味的。 全球钱

的

80％

是在美国和欧洲之间跑，

20％

往新兴市场跑， 想要运

作资金， 想要懂得如何让别人支持你， 让钱到你的公司创造

效益， 就得懂人心。 钱心跟着人心走。 全世界最聪明的人最

终都是先研究人心和制度， 反过来才能驾驭金钱。

（陈英 整理）

更多精彩证券微博尽在

http://t.stcn.com
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迷信经济学必吃大亏

文显堂

中国真正推行市场经济， 不过才

20

多年的时间。 从计

划经济走向市场经济， 这本身就是巨大的经济变革。 在变

革没有发生之前， 人们学的都是计划经济学。 所以， 到现

在大部分国人对市场经济学 （以下简称： 经济学） 还比较

陌生。 为了适应市场经济而创造更多的财富， 人们对经济

学已经陷入了一种迷信的状态， 学习经济学的热潮一浪高

过一浪。 一些经济学家们便带着

U

盘踏着浪到处跑， 传授

经济学； 各类有关经济学常识的书籍更是多如牛毛。 这虽

然是一种好现象， 可殊不知， 经济学是建立在理性假设基

础之上的， 即假设所有经济人的行为都是理性的。 但在实

现的经济生活中是不可能存在这样的理想状态。 因为所有

经济人的行为都有可能变成非理性的经济行为， 并且， 有

一大部分经济人的行为就是非理性的经济行为。 非理性经

济行为则无法用理性的经济学来诠释来解决。 否则， 人类

社会就不会时常发生经济危机。

在经济生活中， 逐利就必然有贪婪。 然而， 经济学并没

有研究逐利就必然有贪婪的基本规律。 经济学的鼻祖斯密，

在研究创立经济学的过程中完成了 《国富论》， 在此之前，

他就写了另一部他自己非常珍爱的 《道德情操论》 的著作，

期待经济人都成为理性的经济人， 也就是有道德的经济人。

然而， 后来的经济人都只扛起了 《国富论》 的大旗， 却丢掉

了 《道德情操论》 的大旗。

在现实经济生活中， 我们不能迷信经济学。 虽然经济学

是理性的， 但经济人的行为并不理性。 如果我们不知道这一

点， 整天听着那些经济学家们理论来理论去， 可他们哪里知

道一些非理性的经济人在干着坑人的勾当。 我们常见所谓的

股市高人在频繁地指点江山， 并进行所谓的技术分析， 其实

背后不知有多少经济人在干着与相关经济理论相背的鱼肉股

民的勾当。 因而， 处处保持一颗警觉的心， 才能在经济生活

中少吃亏， 甚至不吃亏。

其实， 经济学很简单， 一切都在买与卖之中， 只要有买

卖， 就有丧失良心的经济行为发生， 因而不必迷信经济学提

供给我们的一切， 将经济学当成一种方法就可以了， 不能以

为经济学就可以搞定一切。 否则， 最终要吃大亏。 所以， 在

学习经济学的过程中， 应充分认识非理性经济行为， 并掌握

与经济生活相关的法律法规， 因为这可以在一定程度上解决

经济学提前假设所造成的严重缺失。

（本文摘自其新浪博客）


