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股市谣言

止于及时的真相

倪天歌

股市火了，谣言来了。 于是，不明真相的你

我，茫然地伸出手指，这个是对，那个是错，再一

想，算了，牛市里先买了再说。 这是投资者的无

奈，也是股市的悲哀。

其实， 但凡火热的市场必少不了谣言的掺

合，公众生活如此，股市楼市亦然。 近期，“黄光

裕将提前出狱”的谣言先是在微博、微信等自媒

体平台大肆传播， 进而在一向闻风而动的股票

市场也掀起了不小的风浪，甚至造就了“黄光裕

概念股”这一奇葩神话。 虽然消息后被证伪，但

受此影响，国美电器（

H

股）从

3

月底至今股价

狂飙突进翻了一番； 实际控制人为黄光裕的

A

股公司中关村也翩翩起舞， 股价一月间涨超

50%

。

上述谣言还不仅是股市谣言的个案。 “证监

会对公募基金投资创业板进行调查和窗口指

导”、“房产税加快进入立法”、“中央取消房产证

70

年权限”，一条条谣言“掷地有声”地“砸”进

股市，鼓了大股东和机构的腰包，迷了众小散的

眼睛，毁了市场的秩序和声誉。

其实，谣言的存在古已有之。 《吕氏春秋》

中的《察传》一文这样描述谣言的症结，“夫得

言不可以不察，数传而白为黑，黑为白。故狗似

獗，獗似母猴，母猴似人，人之与狗则远矣”，强

调但凡听来的消息，一定要经过批判性的考察

再进行传播。 明代文学家冯梦龙则将谣言定义

为，“凡街市无根之语，谓之谣言”，一语中的地

道出了谣言因信息不对称而缺乏真实信源的

特点。

西方学者对谣言最著名的定义则应归功于

美国社会学家特·希布塔尼，他认为，谣言是在

一群人议论过程中（

collective transaction

）产生的

即兴新闻（

improvised news

）。 如此理解，谣言则

是在无法得到真实消息的不安环境下， 人们诉

诸集体智慧而寻求真相的过程。

实际上，若在健康的传播环境中，让言论在

“信息的自由市场”中自由竞争、辨伪存真，本是

无可厚非的事情。 但股市谣言不同于普通谣言

之处就在于， 股市是各种利益主体依据预期和

估值而进行买卖的市场， 股市谣言不可避免的

会遭到一些利益主体别有用心的利用， 做空或

诱多，进而大肆敛财、牟取暴利。 不仅如此，在新

媒体时代里， 谣言不仅获得了跨越时空传播的

工具，而使危害力更胜以往，而且要从源头控制

谣言也变得越来越难。 毕竟，在自媒体时代，谁

能堵住几亿股民的嘴？

那么，如何应对谣言？ 擅长分析性思维的西

方学者则直接给出了“谣言公式”。 传播学者克

罗斯曾提出，“

R = i×a ／c

，即，谣言

=

事件的重要

性

×

事件的模糊性

÷

公众批判能力”。这说明谣言

产生于大众普遍关心且认为重要的事情上，而

谣言能量的大小，既取决于真实信息的透明度，

也取决于受众的判断水平。

由此， 我们又回到了是该提高受众批判能

力，还是加强传者信息透明度的“老问题”。

没错，你尽可以堂而皇之地说，谣言止于智

者，不过，我也可以不屑一顾地问，在专业化如

此强、信息获得门槛如此高的证券市场中，未被

证伪前，谁知道那是谣言？

与其以居高临下的姿态、打着“谣言止于智

者”的旗号，要求股民提高信息辨伪能力，不如

以提供专业服务的心态、从“谣言止于真相”的

原则出发，不断强化信息的对称和透明，并以奖

惩的制度化力量控制股市谣言。 监管部门、专业

机构以及媒体各尽其责， 对出现的 “无根据言

论”迅速核查，及时公开信息，共同形成一道维

护股市健康发展的城墙， 以及时的真相公开让

股市谣言无处可存。
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有股市的地方就有谣言

程喻

通常我们不叫它 “谣言”，而

是称之为“消息”。 谣言有种政治

不正确的味道，消息则不一样了，

是“天知你知我知”的神秘感，是

作为知情人士的笃定， 以及捡到

便宜的快感。

在这个崇尚中庸的国度，闷

声发大财是一条再好不过的路

子，谁愿意把致富的秘诀无偿告

诉他人呢？ 经验告诉我们，赚取

超额利润注定是一条羊肠小道，

走的人多了， 要么利润会摊薄，

要么道路会塌方， 只有一个例

外：就是通过投资股市挣钱。 为

啥这样说呢？ 其他市场，人潮涌

动、蜂拥而至会带来什么？ 奇货

可居，而股市呢？ 是个三赢市场，

股价一上涨，上市公司能够筹集

更多的资金，投资者赚钱而不是

赔钱， 政府的税收也能稳步增

长， 你说推动股价的动力大不

大。 而偏偏影响股市起伏的主要

因素就两条：一是现金流，二是

消息流，其中与现金比较，消息

的传播速度又快得多。

所以有人说，有股市的地方，

就有谣言。谣言之于上市公司，犹

如绯闻之于明星， 赶尽杀绝无异

于自毁长城。有智者呼吁，要依法

打击股市谣言， 维护正常市场

秩序， 这样的声音是嘈杂市场

的一股清流， 但更可能是美好

的希望。

这跟市场无关， 只跟人性

有关。

1995

年出版的《乌合之

众：大众心理研究》早就说过：

无论是谁， 也不管他的生活方

式、职业、性格和智力有多么不

同， 一旦他进入一个有着集体

心理的群体中， 就容易被集体

新的行为特征所左右，“群体中

的个人不再是他自己， 他变成

了一个不受自己意志支配的玩

偶。 孤立的他可能是个有教养

的个人， 但在群体中他却变成

了野蛮人———即一个行为受到

本能支配的动物， 他表现得身

不由己，残暴而狂热”。

也就是说， 在牛市的大氛

围中， 人会不由自主地被周边

情绪所感染， 当这种情绪达到

顶峰时， 消息真假与否都不太

重要了。 纽约时报就发生过这

样一个故事，

1998

年

5

月，其

刊登了一则报道： 一家名为

ENMD

的公司研制出一种新型

癌症治疗办法， 可能为人类的

癌症治疗带来影响。 第二天该

公司的股票巨幅跳空高开，由

前一交易日

12.06

美元飙升至

85

美元， 当天报收于

51.81

美元，

涨幅超过

330%

。 随后消息得到澄

清：所谓的新型治疗方法还仅仅停

留在实验室阶段，几乎没有任何临

床价值，而且该消息早在

6

个月前

在纽约时报做过报道。 但是，在这

一澄清公告发布后的

4

周内，

EN－

MD

公司的股票还一直维持在

33

美元以上，远远高于误导性消息出

台前一天的价格。 为什么

6

个月以

前的、明显没有价值含量的老消息

能够对股价产生重大的、持续性影

响，这显然不能用传统的金融理论

来解释，唯一的可能性就是投资者

“非理性的公共热情”。

“假消息”并不妨碍获得真利

润，这可能才是牛市中谣言不止的

真正原因。 如果说过去

10

年，消息

的感染力更多体现在证券营业大

厅里，而现在，随着网络和社交媒

体的发达，连身处四五线小县城的

大妈都可以在短时间内接收到各

类信息， 谣言简直是插上了翅膀，

不，应该是坐上了火箭。 就拿身边

的朋友来说吧， 每天来到办公室，

都有人神神秘秘的招手， 来来来，

我有一只股票， 靠谱人士推荐，你

看看怎么样。 你别说，有的消息股

还是挺靠谱，一周涨幅

20%

的比比

皆是，只是我搞不清，这是消息的

功劳，还是牛市普涨的必然格局？

传闻满天飞，你该怎么做？

符海问

都说有利益的地方就有江

湖，江湖险恶，一点不假。 随着行

情不断向好， 市场谣言也是满天

飞，传闻到处是，笔者作为从业十

几年的业内人士， 都差点被传闻

整到，作为一般投资者，那就更不

用说了。

如何甄别传闻， 如何不被传

闻骗到， 我想除了投资者要擦亮

眼睛外， 我们从业人员也有必要

和投资者分享一下我们的一些经

历， 这样才不至于让投资者遇到

谣言和传闻无所适从。

先从近期一个故事说起。 前

些日子的某一天， 一大早就有一

个

VIP

客户打电话过来， 表示在

非常有影响力的财经网站看到相

关消息， 大意是说战略新兴板马

上要落地了。 如果这条信息是真

的话， 那么创业板无疑是遭遇利

空了。 因为战略新兴板就是创

业板的直接竞争对手。 听到这

个消息，我心头一震，这是真的

吗？ 我不敢迟疑，毕竟

VIP

客户

大多都是重仓创业板， 资金有

几十个亿呢。 于是我赶紧快速

打开客户说的财经网站， 确实

不假， 这个网站最端顶最显眼

的位置就出现了上述消息。

怎么办？ 思绪在脑海里快

速转动起来。 不过凭多年的经

验 ，我马上冷静了下来，毕竟

这条消息不是从权威渠道发

出来的， 最起码还要确认一

下。 于是我马上查了证监会指

定披露消息的四大证券报当

天的报道，再打开中国证监会、

上海证券交易所的网站， 都没

有发现有这条消息， 我终于松

了一口气。 于是我初步判断这

条消息可能是传闻而已， 不必

恐慌。 可是投资者毕竟没有经

验， 说不定会被吓得一开盘就卖

掉手中的筹码。

从以往经验看， 在创业板这

么好行情的背景下， 这条消息不

大不小，不排除有短时大幅波动，

也即通常所说的洗盘， 达到目的

后，再行拉升。 但对这种判断，得

有严密的逻辑支持。 我们知道，市

场里的资金都是聪明的， 不可能

本来不好的东西还不断有钱涌

入。 创业板不断创新高，最大的理

由是，国家鼓励创新，国家领导人

都在鼓励“大众创业、万众创新”，

创业板不仅起着为这些创业企业

筹积资金的作用， 还起到了未范

作用， 即不管是创业者或是投资

者，都得到了高回报，这样资金才

会源源不断流入创业板， 进而支

持创业企业的做大做强。 有了这

一逻辑， 我才坚定了上述消息很

可能是传闻的判断。 于是，我第一

时间就向

VIP

客户表达了我的判

断，该消息属传闻的可能性居大，

不可趁着调整慌忙卖出好标的。

当然， 后来官方也证实了上述消

息系传闻， 但要是初期没有一定

的判断力，损失可就大了。

判断一条消息是否传闻其实

也不难，只要多一个心眼就成。 对

于消息， 记得第一时间向权威机

构官网求证。 现在上网都非常方

便，中国证监会、两个交易所及其

指定披露信息的四大证券报官网

是求证的首选， 如果上述网站都

没有， 那么这条消息属于传闻的

可能性就很大。 不要认为某时某

一传闻最后成真， 你就觉得传闻

可信，那毕竟是小概率事件。

投资股票跟现实生活中处理

事情的原则是一样的， 遇到不要

慌，一慌，你就输在了起跑线上。

那些财经网站， 不管影响力有多

大，说白了都是以盈利为目的，上

面的消息还是要冷静分析为好。

如果你觉得自己个人的能力有限，

那么还是要咨询一下专业人士，不

要怕麻烦，要知道，就那么一瞬间

的事，几百万可能就不见了。

不信谣、不传谣，根据自己的

独立判断来投资， 才有可能战胜

市场， 成为能够盈利的少数。 记

住，隔行如隔山，你信得过的专业

人士，还是要咨询的，谁叫人家就

是吃那碗饭的呢？

大家小心，谣言来了！ 房地产税加快进入立法？

中央取消房产证 70 年权限？ 黄光裕提前出狱？ 印花

税要提高……股市、楼市，但凡热门的投资市场，谣

言满天飞！ 投资的道路上，你被迷惑过吗？

每个谣言后面都有一个险恶的目的

付建利

随着手机等智能终端的兴起，

微博、微信等自媒体日趋发达。随着

指尖的飞舞， 每一个智能手机的拥

有者都可以成为信息的发布者。 人

人都是记者， 在移动互联网时代俨

然成为现实。然而，在股票、房地产、

艺术品等众多投资市场，哪里火，哪

里的谣言就多， 而且在多种媒介上

病毒式地传播， 极易影响投资人的

投资决策， 甚至改变市场的运行方

向。一些谣言制造者，甚至以个人的

利益为出发点，恶意制造谣言、传播

谣言，此种现象亟待拨乱反正。

远的不说，就以近期

A

股市场

为例， 随着创业板股票的一路大

涨，市场上的质疑声不断，前段时

间，一会儿是监管层约谈部分基金

公司，要求控制买入创业板股票

的节奏；一会儿又是监管层出来

辟谣， 搞得市场是云里雾里，一

些投资人本来重仓持有创业板

股票，看到消息说监管层要求基

金公司控制买入创业板股票节

奏， 以为政策方面要收紧了，于

是乎慌不择路地卖出手中的创

业板股票，哪知后面这几天创业

板反倒是大涨，让上述这部分投

资者后悔莫及。

类似这样的种种真伪莫辨的

消息， 或者很多压根儿不存在的

谣言，因为对市场影响极大，可能

在极短的时间内就会迅速在微信

等自媒体上广泛传播，一传十、十

传百， 由于部分谣言说得还有鼻

子有眼， 又由于自媒体上的各种

谣言没有任何审核环节， 广泛的

传播会给投资者的决策带来很大的

扰动因素， 由此对市场的情绪面造

成极大负面影响。

投资市场上谣言满天飞的事

实， 固然是由于自媒体的发达所带

来的，但从根本上来说，为什么自媒

体发达的时代谣言更多更甚？ 主要

是少部分投资者为了达到自己的目

的，不惜制造和传播谣言，比如没有

买创业板股票的投资人， 很可能制

造和传播监管层打压创业板股票的

谣言， 由此给市场带来很多不利影

响，妨碍市场的公正运行，在新媒体

时代，此种现象有愈演愈烈之势。

因此， 自媒体时代投资市场上

谣言的增多和愈演愈烈， 表面上看

起来是微信等自媒体的兴起， 最根

本的则是部分投资者不可告人的目

的， 这是对证券市场三公原则的极

大挑衅。任由这种现象演化下去，会

有越来越多的机构和个人利用手中

的自媒体， 频繁制造和传播有利于

自己、利空于部分投资人的谣言，长

此以往，

A

股市场的市场化机制就

会走回头路， 这是管理层和广大投

资者不愿意看到的。

如果制造谣言的成本很小，或

者压根儿就没有因为制造谣言受到

过处罚，造谣者就会变本加厉，将股

票市场转变为自己的非法牟利工

具，从而破坏三公原则，扰乱证券市

场的健康和持续运行。

一个成熟的市场， 不仅不会让

谣言广泛传播， 而且还有鉴别真伪

的能力， 让造谣者和传播谣言者几

无立锥之地，颜面丧尽，同时还受到

严厉的经济处罚， 才不会让投资者

无缘无故地躺枪， 从而让市场的真

实信息自由流淌， 让谣言失去传播

途径，让清者自清。

房地产市场火，房产税等有关

方面的谣言就经常出来晃几下，

甚至有消息说中央要取消房产证

70

年的权限； 还有说股票市场里

印花税要提高的， 或者再来个半

夜鸡叫之类的大利空， 到底是谣

言满天飞造就了短暂的火热行

情？ 还是变幻不定的行情催生了

漫天谣言？ 也许根本没有一成不

变的答案，我们需要知道的是，要

在投资市场上赚到大钱， 绝对需

要练就一双能识破各种谣言的慧

眼， 学会自己独立思考和独立投

资， 而不是随随便便就成为谣言

的跟随者，最终带来投资的失败。

对于投资市场上的谣言， 最好的

疗法就是：做一个聪明的投资者！


