
“四炒”是导致市场长期低迷和投资者亏损重要原因

尚正

中国证券市场处于 “新兴加转轨” 时期， 由于社会文化、

投资习惯、 心理偏差等多重因素的影响， 一些中小投资者偏爱

听 “消息”、 重 “题材”， 市场上盲目炒新、 狂热炒小、 博傻炒

差、 频繁交易等现象盛行。 这些恶习不但导致市场长期低迷，

而且使投资者自身蒙受惨重损失， 恶化了市场生态和投资文化，

成为我国证券市场的一大顽疾。 针对 “四炒” 行为， 必须有针

对性地加大打击力度， 完善制度建设， 发展和建立具有理性投

资理念的投资者队伍， 提升资本市场服务实体经济的能力。

盲目炒新血本无归

和海外市场相比， 我国新股市场投机气氛浓厚， 投资者热

衷于在上市首日热炒新股， 或者高价认购新股， 新股价格巨幅

波动， 导致市场资源错配， 中小投资者利益受损。

我国新股发行首日溢价水平在全球主要资本市场中 “位居

首位”。 新股首日溢价水平是指一只股票在首次公开发行后第一

个交易日的收盘价格高于发行价格的情况。 如图

１

所示， 首日

溢价现象普遍存在于世界各国的股票市场， 幅度不等， 但中国

沪深股票市场平均溢价水平 （

１９９０

年

~２０１０

年） 达

１４０％

左右，

高居世界首位， 远超美、 英、 日、 法等成熟市场。 近几年来，

由于新股发行的市场化约束机制改革， 新股溢价高水平大幅下

降， 但仍保持在

４０％

左右的较高水平 （见图

２

）。

图

1

新股首日平均溢价水平的国际比较

资料来源：
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图

2 A

股市场新股首日平均溢价水平

(1990-2010)

资料来源：

Ｊａｙ Ｒｉｔｔｅｒ
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Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｆｌｏｒｉｄａ

，

Ｄｅｃ． ２０１１

在新股首日溢价水平近几年下降的同时， 对新股的炒作又

表现为高额认购新股， 导致 “高发行市盈率、 高发行价和高集

资额” 的 “三高” 现象。 在新股定价发行改革前， 我国新股发

行市盈率是受限制的， 起初是固定的

１５

倍， 后来是原则上不超

过

３０

倍。 新股定价发行改革取消市盈率限制后， 发行市盈率大

幅上升， 远超海外市场水平。 以大中华地区的沪、 深、 港、 台

四个交易所为例 （见图

３

），

２０１０

年， 香港和台湾交易所的新股

发行市盈率大多在

２０

倍以下， 沪深市场发行市盈率则大都在

３０

倍以上， 相当多的公司在

５０

倍以上， 有

１１

家公司的市盈率

更是超过

１００

倍。 在欧洲资本市场， 平均发行市盈率一般为

１３

倍。 在美国市场， 据

Ｄｅａｌｏｇｉｃ

公司统计， 即使最热门的科技公

司 （

ＴＭＴ

行业）

２０１０

年平均发行市盈率也只为

２５

倍左右。

Ａ

股平均高发行市盈率显示了投资者对新股的狂热和非理性。

图

3

大中华地区新股发行市盈率比较 （

2010

年）

资料来源：

ＰＷＣ Ｒｅｓｅａｒｃｈ

无论是首日炒新还是高价认购， 本质上都是投机资金集中

性的概念炒作， 资金的博弈甚至博傻行为。 但是， 股票价值长

期来看最终是由公司基本面决定的， 炒新严重背离了股票的基

本价值， 新股炒作后股价对价值的回归是必然趋势和规律。 同

时， 炒新并不改变新股的供求关系， 资金的短期行为也注定了

炒作者必然会频繁转移目标， 炒新仅仅是一种短期内的 “击鼓

传花” 行为， 炒作过后必然是 “一地鸡毛”， 中小投资者承担了

新股炒作的主要风险， 注定将血本无归。

如果以新股首日收盘价为基准，

２０００

年来发行的新股上市

后五日内平均涨幅几乎全部为负。

２０００

年至今， 申万新股指数

涨幅为

５．９９％

， 而同期上证指数上涨了

７６．３２％

。 经过暴炒的新

股在上市后即开始漫长的价值回归之路， 是导致国内股市长期

低迷的重要原因之一。 如表

１

所示，

２００５

年以来相对于首日收

盘价跌幅最大的十个新股平均下跌高达

７１．５％

， 影响了指数的

长期走势。 沪深证券交易所的数据分析表明， 个人投资者是推

高新股开盘价格的主要力量， 上市首日， 中小散户为买入主力，

且多以博取短期收益为主， 但其平均亏损的比例接近六成。

表

１ ２００５

年以来新股跌幅排名前十

证券代码 证券简称 区间涨跌幅

％

首发上市日期

６０１０９９．ＳＨ

太平洋

－８２．０８ ２００７－１２－２８

００２１４５．ＳＺ ＊ＳＴ

钛白

－７５．７２ ２００７－０８－０３

６０１８５７．ＳＨ

中国石油

－７３．３０ ２００７－１１－０５

００２３１９．ＳＺ

乐通股份

－７３．０４ ２００９－１２－１１

６０１８６６．ＳＨ

中海集运

－７２．８９ ２００７－１２－１２

００２３９９．ＳＺ

海普瑞

－６９．０２ ２０１０－０５－０６

３００１１６．ＳＺ

坚瑞消防

－６８．１７ ２０１０－０９－０２

００２４６８．ＳＺ

艾迪西

－６７．９９ ２０１０－０９－０８

００２３７３．ＳＺ

联信永益

－６７．７３ ２０１０－０３－１８

００２２０２．ＳＺ

金风科技

－６７．６８ ２００７－１２－２６

狂热炒小不可持续

长期以来， “小盘股炒作” 在中国股市颇为盛行。 不少中

小投资者不仅忽视上市公司的基本面情况， 也不关注专业机构

的估值分析意见和高高在上的股价水平， 狂热跟风炒作， 不利

于形成良好的市场生态和投资文化。

从国内外市场市值分布和成交结构来看， 根据国际交易所

联合会 （

ＷＦＥ

） 的统计， 全球股市大市值公司 （市值大于

１３

亿

美元） 和中小市值公司 （市值小于

１３

亿美元） 的市值占比分别

为

８９％

和

１１％

， 成交额占比分别为

８７％

和

１３％

。 而在沪深市

场， 大市值公司和中小市值公司的市值占比分别为

７５％

和

２５％

， 成交额占比分别为

４５％

和

５５％

。 显然， 从全球范围来看，

股市的市值和成交额主要集中于大盘股、 特别是大盘蓝筹股上，

而且市值和成交额的占比基本相同。 但在国内市场上， 中小市

值公司的市值占比要远大于全球市场， 并且成交额占比更是远

远大于其市值占比， 这充分显示出投资者对小盘股的狂热参与

到了很不正常的状况。

表

２

股市市值与成交额结构比较

全球股市 沪深股市

市值占比 成交额占比 市值占比 成交额占比

大市值公司

８９％ ８７％ ７５％ ４５％

中小市值公司

１１％ １３％ ２５％ ５５％

资料来源： 国际交易所联合会 （

ＷＦＥ

）

大量资金对小盘股的疯狂追逐使得小盘股估值在国际上处

于畸高的水平。 安信证券的研究显示， 以样本国家的风格指数

为比较基准，

２０１２

年

１

月末， 美国、 香港、 印度、 巴西和中国

市场的小盘股相对大盘股的溢价率分别为

６９％

、

５％

、

－３０％

、

６４％

和

１８７％

。 显然， 中国小盘股的溢价率在国际上明显偏高。

这种典型的非理性行为导致市场投资环境恶化， 加剧市场结构

的扭曲， 造成社会资源的极大浪费。

投资者热衷炒作小盘股的理由无非是： 小公司有更高的成

长性； 小盘股的供给有限， 便于炒作； 小盘股有高送转等炒作

题材等。 但实际上， 这些理由只会是暂时的、 短期的和有条件

的， 而不可能是长期的、 持续的和绝对的。

首先， 小公司和大公司的成长性并无显著差异。 我们把过

去

７

年中小板公司和主板公司业绩做出对比后发现， 如果看整

体的复合增长率， 中小板公司和主板几乎完全一样， 中小板公

司只是在制造业或者剔出金融服务业的情况下略快于主板

３~４

个百分点而已。 事实上， 小公司面临的经营和财务风险更为巨

大， 成长为苹果和微软式公司的概率微乎其微。

表

３

沪深市场主板和中小板公司业绩成长性比较

２００４ ２００５ ２００６ ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０

７

年复合

增长率

中小板

整体

１２．８％ １３．７％ ２５．１％ ４０．２％ ６．７％ ２５．８％ ３２．３％ ２１．９％

制造业

５．９％ ６．５％ ２２．０％ ３７．２％ ０．２％ ２９．８％ ２９．９％ １８．０％

整体剔除金融服务业

１２．８％ １３．７％ ２５．１％ ３９．６％ ５．３％ ２６．５％ ３２．３％ ２１．７％

主板

整体

３０．７％ ２．５％ ４３．９％ ４６．３％ －１６．６％ ２４．７％ ３５．０％ ２１．７％

制造业

３１．４％ ２．５％ ３９．３％ ２２．４％ －３１．６％ ３０．１％ ３４．７％ １５．６％

整体剔除金融服务业

３１．２％ ２．１％ ４０．４％ ３２．０％ －３１．４％ ２４．３％ ４１．１％ １６．９％

资料来源： 万得资讯、 瑞银证券

其次， 相对大型企业， 中小型企业的潜在上市资源是极其充

裕的。 我国中小企业数量已突破千万家， 股份制企业数量超过

１５

万家， 随着资本市场支持中小企业融资力度的不断加强和新股发

行制度市场化改革的日益推进， 小股票的供给将不断扩大， 估值

下移正在逐渐进行之中， 从量变到质变的过程终将发生。 正如印

度市场所显示的那样， 至

２０１１

年末其两家证券交易所 （孟买交

易所和印度国家交易所） 共有

６７５２

家上市公司， 中小上市公司

的供应数量大大地超过了其他国家， 使得印度的小盘股始终较

大盘股存在明显的折价而非溢价。

第三， 小盘股的高送转仅仅是一种账面上的数字游戏， 并

不改变公司的经营状况和基本价值。 投资者以高送转作为炒作

小盘股的题材， 干扰了市场的运行秩序和正常定价功能， 与市

场发展趋势和监管理念背道而驰。 随着监管力度的不断加强，

小盘股高送转的炒作游戏注定是不可持续的。

博傻炒差南柯一梦

我国中小投资者偏好于买入基本面较差的股票， 甚至亏损

的

ＳＴ

股票， 导致许多绩差公司 “越堕落， 越快乐”， 出现股价

与基本面严重脱节的市场怪象。

２０１１

年，

Ａ

股绩差

ＳＴ

公司股

票的市净率高达

３．８

， 而海外市场绩差公司股价大都在公司账面

价值附近， 甚至还有较大折扣， 如东京证券交易所亏损公司的

市净率只有

０．７６

。 国际上亏损公司通常成交清淡， 我国

Ａ

股市

场

ＳＴ

公司在

２０１１

年的换手率高达

３１４％

， 显示了投资者对绩差

公司的偏爱。

图

4

亏损公司市净率比较

(2011

年

)

资料来源： 汤姆森路透、 万得数据

投资者热衷于炒绩差

ＳＴ

股的主要原因之一是期望公司重

组， “乌鸡变凤凰”。 但在市场上， 绩差公司经过重组脱胎换骨

的毕竟少之又少， 而且重组过程中经历长时间停牌， 重组方案

充满不确定性。 对绩差公司的热炒， 往往沦为对个股题材的炒

作、 “博傻” 行为， 甚至内幕交易。 在市场环境不好时， 没有

业绩支撑的绩差股票大幅下跌， 大部分高位买入投资者， 损失

惨重。 整体上看， 买入绩差股的收益远不如绩优蓝筹股。 如图

５

所示，

２０００

年至今， 亏损股指数、 微利股指数累计收益分别

为

８１．７１％

、

５５．４１％

， 而绩优股指数同期收益为

２１３．９１％

。 从个

股来看，

ＳＴ

股波动极大。 以

ＳＴ

昌九为例， 在借壳预期下， 公

司股价从

２０１１

年

６

月的

８

元左右涨至

２０１１

年

１１

月的

１５

元多，

涨幅近

９０％

， 但公司

２０１１

年

１２

月复牌后

１８

天内， 由于重组不

确定性以及大盘回调， 经历了

１６

个跌停板， 直线跌至

６

元左

右， 给投资者带来巨幅损失。 投资者对绩差公司的炒作有制度

方面的原因， 但本质上是投资者， 特别是中小投资者一夜暴富

的心态和不正确的投资理念所致。

图

5

绩差股与绩优股累计收益比较 （

2000-2010.2

）

资料来源： 申银万国证券研究所

据上交所统计数据，

２０１１

年年末， 在参与

ＳＴ

股交易的

５５０．８３

万个账户中， 个人账户占绝对优势， 共计

５５０．０４

万个，

占比为

９９．８６％

， 其成交金额占比为

９５．９９％

； 其次为普通机构和

信托账户， 共计

７３５４

个， 占比为

０．１３％

， 其成交金额占比为

２．８７％

； 从盈亏情况看， 参与其中的账户除少数盈利外， 大部分

都是亏损。

频繁交易形同赌博

目前， 我国股票市场投资者还热衷于追涨杀跌， 在短期内频

繁地买卖股票， 导致股市的整体换手率居高不下， 这种投资行为

又称为 “炒短”。 近年来， 随着欧美市场程序交易与算法交易的

盛行， 使市场整体换手率出现上升态势， 即便如此， 对比境内外

主要证券市场的换手率 （见表

４

）， 不难发现， 在

Ｔ＋１

的交易机

制下， 相比境外成熟证券市场或是新兴证券市场， 沪深证券交易

所主板市场的换手率都相对较高， 而且， 深圳创业板市场的换手

率更是显著高于境外市场。

表

４

境内外主要证券市场换手率对比

证券交易所

主板市场 创业板市场

２００９ ２０１０ ２０１１ ２００９ ２０１０ ２０１１

纽交所

１５９ １３０ １２７ － － －

ＮＡＳＤＡＱ － － － ４９２ ３４０ ２９４

伦交所

９１ ７６ ６７ ５９ ４１ ６２

东交所

１２６ １１６ １１０ ２８２ ２６５ ３５４

港交所

６５ ５９ ６９ ７２ ９９ ７４

台交所

１７８ １３７ １１５ － － －

韩交所

２００ １４６ １５２ ７３７ ５３３ ５５０

上交所

５０４ １９８ １２５ － － －

深交所

４８６ ４２９ ３８１ ６１１ ７８４ ７５４

注： 表中换手率单位为

％

。

数据来源： 根据各证券交易所网站上提供的原始数据整理

而成。

同时， 对投资者的 “炒短” 行为， 可以用两个指标加以刻

画。 一个是投资者的平均持股时间， 平均持股时间是指给定时

间内投资者卖出股票持股期限的加权平均值， 权重为不同持股

期限股票卖出量占所有股票卖出量的比重。 另一个指标是资金

周转率， 资金周转率是指给定时间内投资者的股票成交金额与

最大资金投入量的比值， 反映投资者的资金使用频率。 对比个

人投资者与

ＱＦＩＩ

的平均持股时间与资金周转率 （见表

５

）， 可以

发现， 在

２００８

年至

２０１０

年间， 个人投资者的平均持股时间逐年

增加， 但相比同期的

ＱＦＩＩ

， 其平均持股时间也仅为

ＱＦＩＩ

的一半；

个人投资者的资金周转率约为

ＱＦＩＩ

的

３

倍左右。 由此可见， 我

国股票市场中的中小散户投资者是 “炒短” 的主力军。 为此付出

了巨额的交易成本， 据统计，

２０１１

年

Ａ

股投资者支付的交易费

用高达

１３００

亿元左右。

表

５

上海证券市场不同类型投资者炒短指标对比

炒短指标 投资者类型

２００８ ２００９ ２０１０

平均持股时间 （天）

个人投资者

３４ ５４ ６２

ＱＦＩＩ ８０ １１２ １２８

资金周转率 （

％

）

个人投资者

４５９ １０９８ ６２２

ＱＦＩＩ １９５ ３２３ ２１１

数据来源： 《上海证券市场投资者结构与行为报告

（

２０１０

）》

但是， 投资者的炒短行为未必能带来较高的投资收益， 如

果考虑到炒短行为产生的较高交易成本， 炒短行为通常会出现

亏损。 假设某投资者的年资金周转率为

１０

倍， 即其交易金额为

其资金量的

１０

倍， 如果以交易金额的千分之三来计算所有交易

费用， 该投资者全年的交易费用就达到资产规模的

３％

， 如果以

上证指数为例， 过去十年累计涨幅

２８％

， 年均涨幅

２．５％

， 则投

资者的实际收益为负。 因此， 积少成多的交易成本是导致短炒

投资者财富受损的主要因素。

坚决打击“四炒”行为

进一步完善制度建设

从投资者行为角度分析， 我国股票市场上 “四炒” 行为出

现的原因大致可归纳为以下几点：

第一， 投资者的过度自信。 投资者通常过度相信自身的能

力， 对自身知识的准确性存在过度自信倾向， 总是认为自身对

股票的分析或研判能力要强于其他投资者。 在过度自信的思想

指导下， 投资者就会从事非理性的投资活动， 不惜成本地炒新

股、 炒小盘股、 炒绩差股以及炒短线。

第二， 投资者的过度反应。 投资者受市场行情短期波动的

影响， 往往会出现 “追涨杀跌”、 “买高卖低” 的非理性投资行

为， 在市场不断下跌时卖出， 市场不断上涨时买入。 而且， 在

注重 “消息”、 听信 “题材”、 闻风炒作等现象盛行的市场氛围

下， 投资者的买入和卖出行为又会对市场中其他投资者的情绪

产生了很大的影响， 导致投资者跟随着进行相类似的交易， 出

现 “从众心理”、 “羊群效应” 等问题， 进一步加剧了投资者的

过度反应， 导致市场出现 “集体非理性”， 反应在市场上就出现

疯狂炒新、 炒小、 炒差与炒短的不良投资行为。

第三， 投资者的暴富心态。 中国股市是个人投资者为主的

市场， 个人投资者交易量占整个市场的

８５％

以上。 证券投资者

保护基金公司开展的

２０１１

年度证券投资者综合调查显示， 中低

收入者占个人投资者的

８１．１６％

， 其月收入在

６０００

元之下。 其

中，

３９．１７％

的投资者月均收入为

１０００

元

~３０００

元，

３８．３７％

月收

入为

３０００

元

~６０００

元。 月收入上万者炒股兴趣不高， 其中月收

入超过

１

万元的投资者占

５．４８％

， 月收入

１

万

~３

万元者占比仅

为

１．０７％

。 中国正处于经济、 社会的转型期， 大众群体， 特别是

中低收入群体普遍存在着焦虑心理和不安全感， 反映在投资行

为上便是不喜欢价值投资， 一夜暴富、 赚快钱、 以小博大等赌

博心态较为浓厚。

为倡导理性投资和价值投资， 改善市场生态和投资文化，

要长短期措施相结合， 从技术和制度两个层面着手， 标本兼治，

坚决打击 “四炒” 行为， 进一步完善制度建设。

从技术层面， 要加大监管处置力度， 对出现大额申报、 高价

申报或频繁虚假申报撤单等异常交易行为的账户， 视情况采取

盘中限制交易的措施。 对在一段时期内频繁 “炒作”、 屡教不改

的账户， 应认定其为不合格投资人， 可采取限制其多日交易的

措施， 并上报证监会查处， 加大监管威慑， 实现精确打击。 此

外， 进一步加大交易机制创新力度， 进一步抑制 “四炒” 行为。

从制度层面， 一是要进一步加强投资者教育和风险提示工

作。 积极倡导长期投资、 价值投资和理性投资， 逐步建立起投

资者适当性制度， 从抑制过度投机入手， 反对赚快钱、 赚大钱、

“一夜暴富” 的投资心态； 二是积极稳妥地推进新股发行体制改

革， 探索存量发行、 储架发行， 放松管制， 尽可能放开发行节

奏， 实现一、 二级市场的协调健康发展； 三是严格限制上市公

司大额、 高比例的送转行为， 防止脱离基本面的题材炒作； 四

是进一步完善和严格执行上市公司退市制度， 遏制市场恶炒绩

差公司的投机行为， 培育健康的投资文化； 五是积极引导上市

公司建立持续、 清晰、 透明的现金分红政策和决策机制， 加大

对未按承诺比例分红、 长期不履行分红义务公司的监管约束，

夯实价值投资、 长期投资、 蓝筹投资的市场基础； 六是大力发

展机构投资者， 加大对机构投资者行为监管， 发挥他们对价值

投资的引领和示范作用。

根治 “四炒” 行为是一项长期工作， 是一个系统工程。 随

着法律制度的日益完善、 公司治理水平的不断提高， 监管措施

的逐渐生效、 投资者结构的持续优化， 价值投资的环境必将不

断改善， 投资者行为更趋理性， 中国证券市场将更好地发挥服

务实体经济和为广大投资者创造财富的能力。
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投资者应慎重对待股吧传闻

深交所投资者教育中心

“股吧” 是投资者， 尤其是中小股民们， 常用的网络交

流方式。 “股吧” 实质上是专门的股票论坛， 一般按照股票

名称再分为各个子论坛， 方便投资者就共同关注的股票展开

互动交流。 “股吧” 里的信息既有转载自正规媒体的报道、

投资机构的研究报告， 又有股民自己撰写的分析观点和道听

途说的传言。 “股吧” 信息虽然存在着一些积极的因素， 但

负面的作用也是很明显。

“股吧”里无价值的信息多

第一， “股吧” 里许多信息都是由发帖人利用多个信息

片段加以拼凑而成， 不可避免地渗透了发帖人自身的主观看

法， 内容中也有不少道听途说、 夸大、 虚构的成分。

第二， “股吧” 里有许多发帖人主观臆测的内容， 有不

少信息是基于猜测。 发帖者非理性情绪主要体现在对自己能

力的极度自信， 当股价上涨时， 普遍地看好所持有股票的前

景而忽视风险。

第三， “股吧” 里经常同时充斥着大量与话题无关的广

告帖子。 它们大多以 “必涨的几只黑马股票， 千万不要错

过！”、 “早盘最新惊人内幕利好消息！”、 “要快， 最后机

会， 不容错过！” 等吸引眼球的标题骗取点击， 但实际多以

收费推荐股票为目的。

第四， 除此之外， 还有各式各样的人身攻击帖和情绪发

泄帖等。 据从事网络舆情分析的专业人士估计， “股吧” 中

真正有用的信息占比不超过一成。

可见， “股吧” 表现出虚假信息多、 非理性情绪多、 无

关信息多的特点， 投资者要慎重对待 “股吧” 中的信息。

“股吧”往往是信息操纵的场所之一

“股吧” 为证券市场信息操纵行为提供了便利， 有些市

场主体为了拉抬、 打压或稳定股价， 会发布各种虚虚实实的

消息， 其中大部分是假消息， 制造 “混水摸鱼” 的机会， 实

现操纵股价的目的。 例如， 投资者若轻信了 “股吧” 的信

息， 紧接着买入股票， 这就帮助操纵者实现了拉抬股价的目

标， 股价慢慢拉升之后， 这些操纵者还会出货， 将股价卖给

轻信 “股吧” 信息的人； 另外， 当操纵者想买进股票时， 会

在 “股吧” 发布各种 “利空” 消息， 诱导投资者卖掉股票，

使股价下跌， 降低了操纵者的持股成本。

“股吧” 之所以容易成为信息操纵行为的场所， 原因在

于： （

1

） “股吧” 不核实发帖人的身份， 任何人都可以匿名

或者以容易误导投资者的身份

(

如 “

XX

公司证券事务代表”

)

发帖； （

2

） “股吧” 没有内容核查机制， 任何虚假的信息都

可以不受阻挡地发布； （

3

） “股吧” 的信息具有传播成本低、

传播快且影响面大的特点； （

4

） 缺乏有效的法律监管手段，

既难于追踪虚假信息的发布者， 又难于认定嫌疑人的违法行

为。 因此， 投资者不要被具有操纵市场目的的人利用。

“股吧”可能促使投资者频繁交易

当市场出现异常时， 背后往往伴随着 “股吧” 中公司

流言的大面积传播、 投资者出现群体乐观情绪等。 国外

已有相关的研究人员对 “股吧” 帖子与二级市场的交易

情况关系进行了分析， “股吧” 帖子越多、 讨论越激烈，

接下来二级市场股票交易的热度也便随之提升， “股吧”

的热度有助于预测股票交易的活跃程度。 总体来看， “股

吧” 的每日访问人数显然受到了大盘的影响， 当大盘走势

低迷时， 相应的访问人数也会减少。

总之， “股吧” 中充斥着大量虚假的、 非理性的和无用

的信息， 投资者若轻信了 “股吧” 中的各种信息， 很可能会

带来损失。 因此， 投资者不要轻信 “股吧” 中的各种传闻。

投资者若想更多地了解上市公司， 可访问信息披露指定

网站、 上市公司的官方网站、 深交所的 “互动易” 平台

（

http://irm.cninfo.com.cn

） 等， 投资者还可以通过电话直接与

上市公司进行交流。 （系列宣传文章之八）

本栏目文章仅为投资教育之目的而发布， 不构成投资建

议。 投资者据此操作， 风险自担。 深圳证券交易所力求本栏目

文章所涉信息准确可靠， 但并不对其准确性、 完整性和及时性

做出任何保证， 对因使用本栏目文章引发的损失不承担责任。


