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从看电影到投资影视股

证券时报记者 付建利

要说近期震荡市中哪些板块最出彩，

影视股无疑在列。当许许多多的投资者与

这波影视股的盛宴无缘时，大户老刘却是

扎扎实实赚了一把。 “我对传媒影视股情

有独钟，其实除了影视股符合国家产业政

策的方向外，还与我小时候看电影的经历

有关。 ”老刘说，正是因为童年时期看电影

的艰苦经历， 让他时时刻刻关注着影视

股，一有机会便立马扑过去。

乡村电影点滴

老刘出生在农村，读小学时，他所生

活的农村经常没电， 童年时期除了小人

书和土地，很少有乐趣。让老刘记忆最深

的是，一旦农村碰到结婚考大学的喜事，

就有可能放电影； 或者乡里不定期地派

放映员到村里来。问题是，这样的频率一

年也就三四次。 一旦打听到哪个村里放

电影，老刘和伙伴们便早早地吃完晚饭，

三个一伙、五个一群地结队而行，那个时

候农村交通不像现在这样发达， 有时

候为了看场电影，甚至要翻山越岭，走

上

10

多里路。 碰到晴天还好，至少还

可以看到电影。 有的时候放映机都启

动了， 突然下起雨来， 电影不得不停

止，这让老刘和伙伴们好不扫兴，白白

走了十多里的路， 失望和扫兴的心情

可想而知。

正是源于童年的这段观影经历，

老刘在走上投资这条路后一直对传媒

股情有独钟，这种独特的人生经历，让

他一看到传媒影视股就有一种说不清

道不明的亲近感。而且由此及彼，从影

视股开始，老刘逐步关注到新媒体、文

化娱乐、出版、网络等与影视股相关或

者有联系的产业。 随着关注和研究的

时间越来越长， 老刘在传媒这块的研

究， 可能不下于很多券商研究所的研

究员。

淘金影视股

在网络飞速发展的当下， 很多人

看电影其实都选择了网络或者在家里，

到电影院去看电影， 被很多人看做是一

种“舍近求远”的多此一举，而且还要花

费不菲的电影票钱。 老刘一度也是这么

认为的， 至少他觉得影视股似乎看不到

业绩大幅攀升的理由。想想看，如今都是

移动终端的时代了，想看个电影啥的，打

开手机就能看，多方便啊，何苦舟车劳顿

跑到电影院去排队。

但随着每年的岁末年度大片票房收

入不断创出新高， 老刘觉得自己的看法

错了， 他要搞清楚这里面的原因到底是

什么。 在广泛阅读了各种各样的传媒行

业的研究报告后， 老刘还实地去深圳的

各大中心影城看了一趟， 而且亲身体验

了几把电影院观影的经历， 让老刘诧异

的是， 在电影院观影的感受、 逼真的程

度，确实是家里上网所无法比拟的，尤其

是观看三维（

3D

）电影时，上网毫无这种

在电影院观影的感受。

在深圳的几家商业中心的电影院，

老刘还注意到， 电影院除了有电影票收

入， 还有电影片头的商业广告费以及吃

喝玩乐等一条龙的服务性收入。 通过这

些实地调研，老刘觉得，到电影院观影是

收入增加后老百姓的一大选择， 尤其是

年轻人， 到电影院观影不仅是一种消费

行为，更是一种生活方式。

更让老刘下决心重仓影视股的原因

是，国家大力支持文化产业的大发展，从

历史经验来看，国家鼓励什么、缺什么，

就有可能在这些领域产生巨型公司，比

如工程机械、家电等等。未来中国也一定

会产生巨型的文化传媒类公司， 影视股

作为文化产业的一大分支， 也一定会产

生未来的蓝筹股。

从这些思路出发，老刘今年年初就

布局了华谊兄弟和光线传媒两只影视

股，遇到这两只影视股下跌时，老刘就

分批买入，不断摊低买入成本。 如今，悄

然间，这两只影视股让老刘的股票账户

市值接近翻了一倍。 老刘说，从目前来

看， 影视股经过这一波力度较大的炒

作，确实出现了估值泡沫，但无论何时

卖出，今后影视股都是他重点关注的投

资品种。

三只俄罗斯血统的“鸟”

孔伟

在

H7N9

禽流感肆虐之际，我却“顶

风作案”，竟然在两天内买回三只“鸟”，

而且还都具有“俄罗斯血统”。

和田玉越来越贵， 好东西越来越少，

不少玩家感叹越来越难玩了。一个周六的

下午，古玩城几乎已无玉可淘，大家兴味

索然逐一离去。 我也准备打道回府，只是

心头仍有些不甘，于是再到售玉的摊位前

逡巡一番。 一些玉商已经收摊了，空出不

少地方。忽见靠走道的摊位上正襟危坐着

一位女老板，摊子上全是白玉雕件。 我一

下子来了劲，疾步走过去仔细端详。

挑来挑去， 我看上了一件俄山流水

雕的小摆件， 两只鹌鹑口衔粟米 （即小

米），寓意“岁（穗）岁平安（鹌鹑）”，雕工

还行，俏色不错，底部的僵石被巧妙地雕

刻成一只笸箩。女老板的开价还算合理，

但我还是忍不住来了个“腰斩”。 女老板

正跟一位买家讨价还价呢， 有些不耐烦

地说了声“不卖”，便将东西收了回去。我

只好悻悻地转身， 假装去她对面维族玉

商的玉石堆里翻着早已看过

N

遍的原

石。 过了一会，似乎听见女老板在叫我，

回头一看， 果然， 她正举着那件岁岁平

安，说加一点就给我了，开个张。原来，她

跟刚才那位买家聊了好一阵， 最终还是

没能成交，便又想到了我这个准买家。我

也借坡下驴，顺嘴加了

200

元，一单生意

就此成交。

银货两讫， 女老板还没忘了打广告：

“宾馆里还有很多东西，明天上午带来，

到时过来看看？ ”看着手上这两只惹人

喜爱的鹌鹑，期待着明天可能会遇见更

令人心动的玉件，便一口答应了。

回到家里，将玉件拍照后发到网

上，引来一片赞叹之声，还不停地有

玉友询价，甚至直接开价“求转让”。

第二天，那位女老板早早地到了，

并且仍然是在昨天的摊位上， 也不知

是如何搞定摊位原主人的 （古玩城的

摊位实行拍卖出租制，一拍管半年）。

果然有不少新东西，仍然是清一

色的俄料雕件。 看中了两只把件，白

度润度都不错，雕工也还行，只是开

价太高，不得已放弃了。

边上一只肥肥白白的鹅 （或者是

鸭子？ ）雕件引起了我的注意。 白度不

错，却又带点暖色调，给人以甜甜的感

觉， 忍不住想咬一口。 玉质也干净油

润， 边上所留的黄皮雕成了荷叶———

鹅、荷叶是何寓意？ 老板挺可乐，见我

弄不清究竟是鹅还是鸭， 也给出了两

个答案：是鸭子就叫“宝鸭穿莲”，是鹅

就叫“宝鹅穿莲”。

宝鸭穿莲？宝鹅穿莲？之前从未听说

过，究竟啥寓意？ 老板说，她也不太明白，

只知道是寓意吉祥。 这还用说， 中国制

瓷、治玉历来有“图必有意，意必吉祥”之

说。 嗨，管他呢，看着好看，玉质也不错，

不就

OK

了？ 考证的事回家再说吧。

这件雕件看上去大约

60

多克的样

子，做把件偏小，做挂件却又嫌大，黄色

的石皮也显得有些僵，便以此为由向老板

讨价还价。 或许是我昨天给她开张，今天

又很守时地来照顾她生意的缘故，女老板

从开价的大四（行话，

1～3

为小，

4～6

为中，

7～9

为大，后面的数字则是指几位数，大四

即指

7000～9000

元）直降到我所要求的中

四。 得，今天又是我给她开张了。

回到家里上网一查， 原来宝鸭穿莲

得用广东话念，意思是“饱啊全年”，估计

是人们吃饭都成问题时的美好愿望，与

“连年有余”异曲同工；没有宝鹅穿莲一

说， 一位玉友告诉我， 如果硬要说有的

话， 仍然用广东话念， 意思是 “保我全

年”，有护佑之意。

拍好图片发到网上， 再获赞扬声一

片，有玉友认为玉质堪比和田籽料，其性

价比跟动不动几万几十万的和田白玉比

起来，这件岂不是非常值？ 再说，水涨船

高， 以后俄料雕件说不定还有很大的升

值空间呢，毕竟有很好的外观观感，组成

成分基本一致，鉴定也都是和田玉，白度

很多时候还超过和田料。我也相信，这三

只绝不会感染禽流感的“鸟”，会在不久

的将来为我带来不菲的收益。

Treasure Hunt

寻宝

贸易开放

是否有利于中国劳动力发展

林俐

由温州大学商学院副教授

余官胜博士独著的 《贸易开放

的劳动力效应：基于中国数据的

实证研究》 于 2012 年 5 月由中

国社会科学出版社出版，该著作

利用多种计量分析方法，从实证

角度详细研究了中国贸易开放

对劳动生产率、就业以及收入分

配等劳动力现象的影响，主要得

出以下观点：

一、中国贸易开放对劳动力

影响的重要性。

贸易开放政策的推行被普

遍认为促进了中国的经济增长，

但是贸易开放对社会经济的其

他影响却没有明确一致的结论。

三十多年来，中国一直推行外向

的国际贸易政策，推动了进出口

贸易的大力发展，进出口量大幅

度增长， 贸易结构也不断优化，

同时中国廉价劳动力充裕的要

素禀赋也决定了贸易格局以加

工贸易为主，意味着必然会对劳

动力产生重要影响。在劳动力方

面，随着市场经济的推进，中国

的劳动力政策也逐步向市场化

发展，市场在就业和工资等方面

开始起决定性作用。尽管劳动力

生产率不断提高，但是经济增长

对就业吸收和收入分配所产生

的影响却不容乐观，同时劳动力

发展的地区差异也非常明显。在

这种背景下，中国的贸易开放和

劳动力发展是否存在必然的相

关性自然是引人深思的问题。

二、贸易开放对中国劳动生

产率的影响。

在经济增长理论中，“干中

学” 指的是人们通过在劳动生

产过程中的交互学习能够促进

劳动生产率的提升。按照这一逻

辑，当一国的比较优势是“干中

学” 速度较快的部门时，贸易开

放能促进劳动生产率提升；而当

一国的比较优势是“干中学” 速

度较慢的部门时，贸易开放将不

利于劳动生产率提升。我国的经

济发展及不均衡，东部大多数地

区经过快速的经济增长及结构

转型已形成了较为高端的产业，

其比较优势已处在较为高端的

部门，因此有较快“干中学” 速

度，贸易开放则能促进劳动生产

率提升； 中西部地区则迥然不

同，落后的经济环境导致产业较

为低端，“干中学” 速度较低，因

此贸易开放会阻碍劳动生产率

的提升。

除“干中学” 外，人力资本

积累也是劳动生产率的决定因

素，对于中国而言，一方面由于

低技能劳动较多和高技能劳动

较少，按照新古典贸易理论的逻

辑，贸易开放将降低高技能劳动

和低技能劳动的相对报酬，从而

不利于人们进行人力资本投资

成为高技能劳动。 另一方面，中

国作为落后国家，贸易开放通过

与发达国家的交流增加而引进

先进知识，提高人力资本投资效

率，促进人力资本投资。 由于贸

易开放达到较高程度时才能出

现第二种效应，因此可以推断当

贸易开放程度较低时，中国的人

力资本投资将减少；而当贸易开

放程度较高时，人力资本投资将

增多。

三、贸易开放对中国就业的影响。

按照普遍的看法， 只要出口

大于进口， 贸易开放必然会通过

产出增加而有利于就业发展，既

然如此， 为何近年来中国在贸易

顺差大幅度增长的同时国内就业

也较为紧张？ 事实上该命题是否

成立仍取决于几个条件。 其一，当

一国的劳动力市场刚性较大时，

贸易开放则可能会不利于就业发

展。 劳动力市场刚性意味着劳动

力在某一个产业或企业的进入和

退出均存在较大的难度， 当劳动

力市场刚性程度较高时， 贸易开

放引致的劳动力转移将会受到阻

碍， 即便出口大于进口而使一国

的经济规模扩大， 这种阻力也难

以使就业增加； 而当劳动力刚性

程度较低时， 劳动力跨行业转移

较为顺畅， 贸易开放导致的产出

增加自然能促进就业增长。 改革

开放以来， 中国的劳动力市场仍

由于体制原因存在二元分割的情

况， 这导致了以顺差为主的贸易

开放仍会不利于就业的发展。 其

二， 贸易开放对就业的影响也取

决于一国的要素禀赋， 这是因为

要素禀赋决定一国的比较优势和

分工，从而也决定了对要素（包含

劳动）的需求。当一国的要素禀赋

是以资本为主时， 比较优势决定

分工在资本密集型产业， 此时贸

易开放扩大资本密集型产业的规

模而缩小劳动密集型产业的规

模，不利于就业增长；只有当要素

禀赋是以劳动为主时， 贸易开放

才能扩大劳动密集型产业的规

模，从而总体上有利于就业。

四、贸易开放对中国收入分配

的影响。

主流新古典经济学和斯托尔

伯 - 萨缪尔森定理的分析指出，贸

易开放会增加一国充裕要素的收

入而减少稀缺要素的收入，中国是

低技能劳动充裕而高技能劳动稀

缺，因此按逻辑贸易开放会缩小中

国的收入差距，但是为何在贸易开

放的背景下中国的收入差距却持

续扩大？ 事实上，贸易开放也会通

过技术引进而提高发展中国家的

技术程度而改变不同类型的劳动

需求，即增加对高技能劳动的需求

而减少对低技能劳动的需求，从而

扩大两者的相对收入。 由此可见，

贸易开放对收入不平等的影响取

决于两者的综合及相对大小，进而

贸易开放的程度也起较大作用。当

贸易开放程度较低时，斯托尔伯 -

萨缪尔森效应起主导，贸易开放缩

小收入差距；而当贸易开放程度较

高时，技术引进效应起主导，贸易

开放扩大收入差距。由于中国贸易

开放的区域不平衡，这意味着在中

国，不同地区贸易开放对收入分配

的影响也是不同的。

总体而言，余官胜博士的专著

从劳动生产率、就业和劳动收入分

配三个维度，详细研究了我国贸易

开放对劳动力的影响，运用了前沿

的实证研究方法，得到的结论对于

我国当前贸易政策和劳动力相关

政策的制定具有一定的参考意义。

同时，该著作也是作者在武汉大学

经济发展研究中心博士学位论文

基础上修改完善的，凝聚了该中心

关注发展中国家问题的理论传统，

理论基础扎实。

《贸易开放的劳动力效应》

作者：余官胜

出版单位：中国社会科学出版社
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“中国大妈”疯狂抢金的背后

“中国大妈” 疯狂抢金的背后

黄海勇

国际金价暴跌为哪般？ “中国大

妈”为代表的抢金行为，居然会让华尔

街大鳄高盛发出终止卖空黄金的报

告？ 做空金价与抢购实物黄金间的背

离预示着什么呢？

其实，国际金价暴跌是对

2008

年

次贷危机后， 量化宽松推升黄金泡沫

到

1934

美元高点的修正 （

2008

年前

国际黄金一直在

800

美元下方）。塞浦

路斯抛黄金、日本量化宽松、中国经济

放缓降低通胀预期、 高盛看空等事件

只是暴跌催化剂，五一恰逢中国、印度

假日消费旺季， 强劲的实物黄金需求

支撑超跌反弹。

我们先看看做空黄金的理由：

1

、

暴跌技术面破位引发抛售；

2

、“安倍经

济” 日元贬值潮抛黄金进股市增加流

动性；

3

、 塞浦路斯事件引发陷入财务

困境的欧洲诸国联动预期；

4

、 金价持

续走低有助削减如欧洲诸国、 印度的

债务赤字；

5

、 中国为代表的经济通缩预

期降低黄金抗通胀需求；

6

、 美联储谋图

打压黄金，迫使资金回流美国债，降低美

债收益率进而减少美量化宽松的成本。

由此来看，目前金价是反弹非反转，调整

周期并未结束， 各国央行和对冲基金仍

是做空主力， 若无其他触发黄金风险买

盘，关注前期低点和

1200

美元的支撑。

黄金实际上是抵御货币贬值和政府

倒台的长期储值工具。 中国改革开放以

来，经过

30

年的高速增长后，我们发现

土地财政俨然成为经济增长的唯一方

式， 生产要素成本增速远高于劳动生产

率， 结构性的金融危机始终是经济发展

的症结。 超发货币、过剩产能、外升内贬

的人民币汇率等措施的结果， 让我们看

到的是房价在螺旋式上升的同时驱赶着

国内生产总值（

GDP

）的增长，而居民收

入水平远赶不上房价的上涨， 劳动者剩

余价值逐步被房价吞噬的“劫贫济富”模

式成为经济主导。 反映到消费上房地产

的刚需、改善性需求、保值投资需求让多

套房成为必然，而雾霾、沙尘暴、地陷、癌

症村等现象频发，是不是“野蛮式增长”

背后大自然的报复还有待探讨， 但是市

场经济奉行的“无形的手”正在演绎她自

身的魔力！

随着“鄂尔多斯鬼城”现象在神州大

地的显现，“中国大妈” 们开始登上世界

经济的舞台。 试想如果我们不能摆脱土

地财政主导投资拉动的“劫贫济富”经济

增长模式，地方权贵再借“新城镇化”之

名大拆大建，行“造城运动”之实的“劫贫

济富”盛宴，届时资产价格泡沫、货币贬

值，“城镇化”沦为“贫民窟”化的不可估

量的后果。正是这种预期的形成，当中缺

乏系统经济学知识的“中国大妈”们开始

为自己积累的财富寻找出路，抢购黄金，

看似非理性的后面， 却也演绎着具有中

国特色的理性一面。

虽然黄金没有自身价值、 没有现金

流、没有收入、没有收益率、没有票面利

率等价值， 但是其原有稀缺资源属性造

就的国际定价“金本位”的历史地位，赋

予了其独特的金融属性， 也是各国央行

在 “一揽子储备货币” 中不可或缺的一

环。 面对与收入水平差距越来越大的房

价、莫测的调控政策、“阳痿”的股市、以

及存款利率低下、“庞氏骗局” 阴影的理

财产品等因素， 源于中国百姓自古以来

对黄金的偏好， 大妈们希望借黄金来保

值抵御预期中的货币贬值。

在城镇化发展的关键时期， 我们面

临城镇化道路的选择问题： 是继续沿着

过去粗放的城镇化道路前行， 还是走出

一条新的城镇化道路？从长期来看，要使

中国经济重新恢复活力， 唯有继续推动

深层次的制度改革， 如加速财政体制改

革、户籍制度改革以及农村土地改革，以

及加速城镇化战略释放内需等等。 在这

个选择的历史关口， 上层建筑如何高瞻

远瞩、牺牲一定的经济下滑风险的代价，

以时间换空间把握历史赋予的重任将拭

目以待， 随着新一届政府厉行节约与反

腐败力度的加强， 预示着一盘更大的棋

局正在上演。


