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当“隔壁的老太太股神”不见了踪影

孙勇

每当股市火爆的时候， 炒股发大财的

故事便层出不穷。 昨天才听到某人的表哥

在股市中大赚一把， 今天就得知某人的表

姐通过炒股实现财务自由， 这样的故事听

多了， 很多人就禁不住心头痒痒： 这炒股

赚钱的好运气， 明天总该轮到我头上了

吧？ 于是， 为了成为 “明天” 财富传奇中

的主人公， 新股民争先恐后跑到证券营业

部开设股票账户。 这种现象， 就是所谓的

“隔壁老太太效应”。

既然 “隔壁的老太太” 都能在股市上

赚钱， 凭什么我就不能？ 这种貌似幼稚的

心理， 在号称理性的成人世界里其实相当

普遍。 对此， 我有过切身的体会。

2007

年初， 中国股市牛气冲天。 那时，

我借住在深圳福田区水围村的堂兄家。 此

地名字虽然俗气， 却有很多凡人暴富的故

事。 比如， 在水围村菜市场有一个

70

多岁

的卖菜老太太， 其发财的故事就很有传奇

色彩。 据说， 这老太太两年前倾其所有买

了一只股票， 结果这股票两年来涨了十几

倍， 老太太一下子有了

2000

多万元的身

家。 堂兄告诉我这个故事的时候， 很是羡

慕。 我记得， 某日经过水围村菜市场的时

候， 堂兄还将那位卖菜的老太太指给我看

了一下， 其貌的确不扬。 “她那么有钱却

还在卖菜， 是因为她习惯了要做点事才行，

否则呆在家里太无聊了。” 堂兄说。 见我似

乎不太相信， 堂兄又补充了一句， “在水

围村， 我认识的像这位老太太那样炒股发

大财的人， 还有一大把！” 话都说到这个份

上了， 我还有什么怀疑的理由呢？

那一年， 茶余饭后， 炒股成了老百姓

的热门话题， 深圳尤其如此。 那时我乘坐

公交， 总听到男女老少对着手机谈股票，

嗓门大得惊人， “某某人又赚了一把”、

“某某股票又涨停了”， 诸如此类的话在公

交车厢里激荡， 很是刺激同车乘客的耳

朵。 我的一位朋友， 是一家专业财经报纸

的编辑， 那时他正在报纸上做一个投资者

教育专题， 按照 “荷兰郁金香狂热” ———

“

1929

年美国股市崩盘” ———“

1990

年日

本股市泡沫破灭” 的思路编发稿件， 给狂

热的股民敲警钟。 但私下里， 他却琢磨着

将自己的房子抵押给银行， 套出一笔现金

来炒股。 因为他老婆比较保守， 极力反

对， 他只好作罢。 可见， 在 “隔壁老太太

效应” 的作用下， 一些所谓的财经专业人

士， 比普通老百姓心态冷静不了多少。

经过

2008

年

~2011

年的熊市洗礼， 多

少股民数以万亿计的账面财富灰飞烟灭。 如

今人们在一起聊天， 也不怎么说股票的事

了。 尽管股票账户的绝对数量还在缓慢增

长， 但很多账户实际上都已进入了 “休眠”

状态， 要么资金抽空， 要么不交易。 为期三

年的熊市， 已经让很多散户心灰意冷。 据证

监会的一位领导透露， 近两年， 每年有几百

万股民退出股市。 这个数字的确令人心惊。

与此相应， “股神” 的故事也很少听到了，

在股吧偶尔冒出一个 “隔壁老太太” 式的人

物， 大家也不怎么相信， “除非你有种把股

票交易清单在网上晒出来！” 我现在也很少

去水围村了， 不知道当年那个卖菜的老太太

还在不在， 堂兄也再没有向我提及她。 不

过， 我心里始终有一个隐秘的愿望， 很想去

亲眼看看这个老太太的证券交易清单。 当

然， 这个愿望也许永远无法实现。

现在， “隔壁的老太太股神” 不见了

踪影， 这是好事， 至少说明股市中的狂热

因子大大减少而理性浓度提升。 那么， 眼

下的中国股市， 是不是到了巴菲特所说的

“在别人恐惧时贪婪” 的播种季节了呢？ 这

种可能性的确很大。 但是， 人性的弱点决

定了能把握住 “在别人恐惧时贪婪” 这一

时点投资机会的， 永远只是少数人。 在时

间最终给出答案之前， 我且以这篇小文章

祝投资者交上好运。

将进酒 醉乡路稳宜频到

旧菜刀

贵州茅台创新高了！ 山西汾酒如影随

形， 青青稞酒、 酒鬼酒更是狂飙突进。 真

是一片春色喜人， 酒气芬芳， 不妨浮一大

白， 为吾国吾酒寿！

就在同一周， 大洋另一端的苹果也给

了投资者一个惊喜。 在最新披露的季报

中， 由于

iPhone

在国际市场销售非常火

爆， 其净利润接近翻番， 于是股价大涨，

带动了苹果概念股以及科技股集体走强。

曾几何时， 美国有苹果， 中国有榨

菜。 从现在情况看， 很显然， 中国除了榨

菜， 还有白酒。 咸菜就酒， 越喝越有。 谁

敢说茅台涨没有道理？ 一季度利润增长

57%

， 每股收益达到了惊人的

2.86

元。

2011

年度的分红每股派

3.997

元。 不论从

哪个角度去研判， 茅台都是优质蓝筹股的

代表， 它不涨谁涨？ 更何况， 从产品的角

度看， 这两家公司的产品具有共性： 都有

着极强的稀缺性。

苹果， 它的产品， 从原料的角度看，

不具有任何稀缺性， 普通的金属、 塑料，

组合成一套套精巧、 别致的产品， 而这

样的产品， 却具有了稀缺性。 苹果产品

的生产过程， 就是一个化腐朽为神奇的

过程， 会让我们由衷为人类的创造力所

惊叹， 感觉到作为一个人的自豪。 茅台，

它的产品， 从原料开始， 就具有稀缺、

不可替代性。 地球只有一个中国， 中国

只有一个贵州， 贵州也只有一条赤水河。

经过加工后， 这样的产品， 同样具有很

强的稀缺性。

可是， 如果细究， 您还是会发现这

两种强势姿态所带来的影响是不同的。

苹果产品的稀缺， 会引发无数竞争者，

像三星、 联想、

HTC

等等， 都试图在这个

缺口苹果上面咬下一口大的。 这种竞争，

会激发整个电子产业处于高度活跃状态。

电子产业的产业链传导， 会带动原料、 加

工、 物流等等无数领域的活跃。 而随着硬

件在竞争中的质量飞速提升， 应用方面也

被全面激活， 各种为苹果、 安卓设计开发

的软件层出不穷。 软件开发的活跃， 不但

为人类的智力进步、 理性提升做出贡献，

也通过它的流动性， 改善着无数人的生活

福祉。 茅台产品的稀缺， 也会引发大量竞

争者， 像全国各地层出不穷的各种高端白

酒等等。 这种竞争， 也会促使这个产业处

于高度活跃状态。 只是与电子产业不同的

是， 白酒产业的传导链似乎不是那么长。

虽然也会影响到原料、 加工、 物流等等，

但在应用方面， 显然无法与电子产业比拟。

在对人类精神的贡献上， 除了让大伙兴奋

时三杯吐然诺、 五岳倒为轻地爽口一下外，

实在寥寥。 当然， 肯定有同志会联想到李白

斗酒诗百篇， 强调白酒对文学领域有刺激作

用。 但遗憾的是， 李白同志那时候显然喝的

是低度米酒， 以他的小酒量， 整点现在的高

度白酒， 早趴下了， 哪里还能诗百篇？

而在俺看来， 更为关键的区别在于苹果

梦幻般的成长历程， 会激发无数年轻人， 愿

意投入热情、 精力去创业， 去打造一个属于

自己的橘子、 西瓜或者葡萄。 而茅台所代表

的产业， 显然不具备个人创业的可能。 高企

的壁垒， 令人望而却步。 也许， 这种区别正

像这两家公司的名字一样， 要想啃到自己想

要的水果， 必须去播种、 劳作， 然后才能有

所收获； 而芬芳的美酒， 虽入口酣畅， 却会

令人在美梦中与明天说再见。 正如李后主所

云， 醉乡路稳宜频到， 也许， 在酒神祝福

中， 明天会更美好。

退市制度、暴跌与创业板前景

黄家章

本月 23 日是明确推出创业板退市新规后的第一个交易

日， 创业板市场对此作出了强烈反应， 指数全日暴跌

5.25%， 成交金额近 122 亿元， 增逾 42%， 293 家股票有 288

家下跌， 雷曼光电等 35 家股票跌停， 上涨的股票仅有 5

家， 其中东宝生物和天瑞仪器涨停。

站在当下的时点， 我们应该如何看待这种暴跌？ 如何

看待退市制度？ 如何看待创业板未来的前景？

首先， 将在创业板实施的退市制度是个好制度， 是能

促成优胜劣汰的红利制度， 从资本市场长远发展来看， 其

推出的意义当不在股权分置改革之下。 退市制度的推出，

尤其是不折不扣地被执行， 将守护住创业板的底线， 那就

是这个新兴市场再也不允许“新股三年旧股三年 ST 股加

*

ST 股再 N 年” 的现象出现， 尤其要对劣币驱逐良币的市

场态势保持零容忍。 退市制度实施后， 创业板将变得更纯

净一点， 其前景也就多了一份灿烂的可能。 在退市制度的

大环境下， 好股好企业更易凸出而不是被驱离， 就如一个

优秀的足球运动员是不会被红牌赶出场一样。 有退市制度

做依据， 监管层可望更好地履行裁判工作， 专司将坏孩子

般的烂公司罚离资本市场， 投资者也就可以更专注地寻找

有价值的投资对象， 而不是时时刻刻都担心着踏上地雷。

退市制度真正实施后， 创业板将出现新格局， 个股还要更

分化， 不再成长、 低成长的个股就会平走或是随波逐流地

起伏， 准退市个股的股价将不可避免地呈江河日下的走势，

真正高成长个股的股价屡创历史新高将成为常态。 由此，

市场资金将更集中地汇聚在这些高成长有潜质的小公司上，

七八年前上市的苏宁电器、 华兰生物、 华邦制药等等就是

这样炼成 10 倍股的。 未来创业板唯有涌现出如苏宁电器般

的标杆性的优质成长股， 才可谓是开板成功———退市制度

的推出， 无疑是对此的保驾护航之举， 是维持与强化资本

市场内沉舟侧畔让千帆过得更顺畅的必要之举。

退市制度先从创业板开始实施， 还可以从另一角度来

解读， 那就是企业的国民待遇问题。 创业板以民企居多，

创业板市场较之中小板尤其是主板， 不仅晚生， 而且更弱

小， 现在监管层对创业板没有表面化地厚爱几分， 或是溺

爱多年后再推出退市制度， 实质上正是爱护着这个新兴市

场， 避免未来的积习难返。 因此而带来的未来看点， 至少

有二： 一是退市制度尽快在中小板尤其是主板实施， 对所

有上市企业实行一视同仁的充分国民待遇， 在多层次资本

市场全面贯彻三公原则， 退市制度不应仅是杀创业板的鸡

们给中小板和主板的猴们看的。 二是就如在有公平游戏规

则保障的竞争环境中成长起来的孩子， 要更争气、 成才的

概率要更高一些一样， 投资者对创业板企业尤其是优秀的

创业板企业， 仍可高看一眼。

未来 10 年， 机会更多还在创业板和中小板， 这种把握

机会的信心， 源自我们对国内经济结构转型的信心， 源自

对大中国市场的消费升级、 服务提升与金融增长的信心，

源自国内民企还会有长足发展的信心。 退市制度在创业板

的率先推出与实施， 强化而不是削弱了这种信心。 对于创

业板的优秀企业而言， 遵守规则是最基本的， 稳中求进的

经营是最关键的， 给投资者带来高成长的投资回报是最重

要的。 这是老生常谈， 却也是知易行难的不二真谛。

退市制度是个好制度， 创业板因实施退市制度而暴跌，

未尝不是一件好事， 因为这是在给以往炒作创业板个股的

虚火降温。 我们应该如何看待类似的下跌尤其是暴跌？ 这

作为一个老而常新的问题， 对于投资者与投机者， 始终是

一个赢家见赢输家见输的问题。 对于赢家而言， 下跌尤其

是暴跌， 开启的是成功之门； 输家却只能认输割肉出局。

所以， 当下的我们， 不妨温习一下巴菲特在回忆历史时的

这么一段可圈可点的经典陈述： 1965 年， 我接管了伯克希

尔·哈撒维公司， 当时公司股票下跌了 50%。 其实， 我喜欢

我的股票下跌， 如果我要买一个汉堡， 今天是 1 美元， 明

天是 50 美分， 那么我会更喜欢明天 50 美分的汉堡。 对股

票也是这样， 如果一个股票下跌， 我会感到很高兴， 但大

多数人不是这样的。

深圳房地产转型之痛与转型之路

汤亚平

最近， 有媒体报道， 深圳关于 “高校

应届毕业生将无限制入户深圳” 的人才引

进政策， 被猜想为对 “限购” 的变相松

动。 在笔者看来， 持这种说法者， 既不懂

深圳房地产的转型之痛， 又不明深圳房地

产的转型之路。

搜房网数据监控中心统计，

3

月份深

圳商品房成交

3430

套， 环比上涨

77%

，

创下

9

个月来最高纪录； 成交均价

17429

元

/

平方米， 环比上涨

3.58%

， 同比下跌

10.27%

， 呈现量涨价跌之势。 另一方面，

截至目前为止， 深圳已经连续

4

个月居住

用地零成交。

值得注意的是， 深圳之外还出现了全

国范围的放量， 申万跟踪的

21

大城市

3

月份销售面积合计为

1337

万平米， 较

2

月环比上升

56%

， 较去年同期增长

53%

。

一线城市 （北上广深杭） 和二三线城市环

比增长分别达到

47%

和

60%

。 龙头公司

万科、 保利、 招商、 金地在

3

月销量合计

达到

245

亿元， 较

2

月环比上升

81.5%

。

这四大龙头深圳占三， 使深圳商品房成交

上涨

77%

， 不仅高于

21

大城市的水平，

而且高于一线城市水平。 一些销售较好的

城市如深圳、 苏州、 无锡， 出现土地零成

交现象， 可见开发商拿地态度更趋谨慎。

在成交价格方面， 深圳一季度所推

出的

5

块用地 （包括

2

块商业性服务设

施用地、

2

块工业性用地、

1

块道路

+

地

下社会停车场库

+

地下商业用地） 中， 除

一块中止出让， 其他地块全部底价成交。

另外两块在

1

月同时中止的地块在再次

挂牌时各自调低了起始价格， 最终才以

底价成交。

与全国比较，

3

月土地累计成交面积

为

2.3

亿平米， 成交金额为

2223

亿元，

同比萎缩

35%

和

50%

， 其中全国住宅土

地市场交易面积累计同比萎缩

46%

， 交

易金额萎缩

56%

， 平均溢价率仍维持在

较低水平的

4.18%

， 好过深圳的零溢价。

而且， 据中国指数研究院对土地市场的分析

报告指出， 零溢价率拿地已成为深圳住宅用

地市场的普遍现象———“

2011

年深圳推出的

住宅用地全部以底价成交”。 可以说， 零溢

价率拿地， 使深圳更能经受此轮房地产调整

的转型之痛。

拿万科来说， 在王石时代， 万科是以打

造纯住宅为主， 而在郁亮接手后， 公司发展

的方向转移到商业地产方面， 这两种不同的

发展策略， 对于这些习惯了住宅开发的中高

层管理人员来说， 理念不合是最大的矛盾。

于是出现万科 “离职门” 现象。 中国综合开

发研究院旅游与地产研究中心主任宋丁认

为， 从万科多起中高层离职来看， 这是很明

显的 “转型之痛”。

一般认为， 万科选择往商业地产方面转

型， 其实是为了应对宏观调控， 对冲住宅销

售的下滑。 郁亮则指出， 万科的商业地产是

社区商业， 是为了住宅而商业， 并非因为宏

观调控， 也非因为商业住宅的增长潜力， 万

科跟其他开发商在发展商业地产上是完全不

同的取向。 从郁亮的 “万科商业地产” 版图

看， 未来

5

年， 万科的商业地产占比将从

5%

提至

20%

， 并提出了明确的三大商业品

牌： “万科广场” 将打造成购物中心、 “万

科大厦” 将定位于写字楼、 “万科红” 主要

为社区商业。 万科的商业转型能否成功， 尚

有待时间来检验。 但是， 万科转型与 “武钢

养猪” 不同， 走的是主营清晰、 产业升级、

人才适应的转型之路。

深圳的经济可以说是最不依赖房地产

的， 深圳的房地产收入占总财政税收比例不

大， 深圳本身自住型购房人群较多， 高科技

产业发达、 战略新兴产业起步较早。 因此，

深圳与全国其他地区在经济转型上取向不

同， 是以人才为中心的经济转型。 深圳

“

2012

年人才引进政策新闻发布会” 透露，

高校应届毕业生将无限制入户深圳， 农业户

籍人员引进的限制被取消， 单位申办和个人

申办条件等同。 这一改革， 被业内人士猜想

为对限购的变相松动。 实际上是误读了深圳

以人才为中心的经济转型战略。

除权除息当废除

胡飞雪

价值投资正在被广泛倡导， 如果从抛开具体情况抽象看，

这固然颇有道理， 可是大家似乎没有虑及非常关键的一点， 那

就是沪深两个交易所的除权除息规则。 有的市场中人随声附和

跟着起哄， 说蓝筹股（如银行股）的分红率已超过银行一年期

存款利息。 其实， 这是差异很大的两个问题， 不大适合简单类

比， 因为沪深两市（主板、 中小板）是要对现金分红做除息调

整处理的， 做除息调整处理后， 相当于投资者没有得到红利，

还要倒贴一笔税钱， 是得不偿失的。 你拿股票红利和银行存款

利息相比， 可你见过银行把储户的利息收入再除掉抹去么？ 没

有， 银行给储户利息， 是天经地义， 如果银行也在电脑程序中

设置一个除息规则， 把储户的利息收入无端除掉抹去， 人们一

定会认为那是非常荒诞不经的做法。 可是， 沪深两市自开张以

来， 就实行除权除息， 此岂非咄咄怪事也？ 如果你真要倡导价

值投资、 理性投资， 废除沪深两个交易所的除权除息规则尤其

是除息规则是必不可少的关键环节。

西谚云： 魔鬼藏在细节里。 先哲老子曰： 天下之难， 作

于易； 天下之大， 作于细。 今人常说： 细节决定成败。 在沪

深两市， 如果有一个细节决定股票投资价值的有无大小虚实

长短， 那肯定是交易所的除权除息规则。 所以各位， 还是先

从细微处着手， 做一些微创手术， 也许更对症对题。

官兵

/

漫画


