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/ 理念分享

瞭望那“峰”再看眼下的“坑”

    马上就到国庆长假了，秋天来了。

秋分那天带小儿去上海的外滩转了一
圈，身后是百年的万国建筑博览群，身前隔

江就是高楼林立的陆家嘴，中国改革开放的
现实成果尽在眼前，自己曾在外滩这里工作

过四年，那是金色的回忆，也是改革开放的
提速的时代，上海证券市场从 8个股票到现

在沪深交易所挂牌 4000家公司，真是沧海

桑田，让人感叹呢。
中国股市就是从上海起步在外滩壮大，

风风雨雨已走过 30载，A 股上市公司数量
突破 4000家。截至 9月 15日，A股总市值

达 77.26万亿元，相比 1990年底“老八股”
23.82亿元的总市值增长了约 3.2万倍。2001

年 8月 8日诞生首家千亿市值的公司，如今

千亿市值的公司已有 110家。

如果从扩容速度来看 A股市场，更加令
人感叹，仅仅短短 30年的时间已经完成了

海外成熟市场上百年的扩容历史，做大的任
务已经超额完成了。从 1000家上市公司发

展到 2000家，我们花了十年的时间。2000家
到 3000家上市公司，我们用了六年时间。而

从 3000家到 4000家上市公司的挂牌，只用

了短短四年的时间。
换个角度，A 股市场 2000 家上市公司

发展到 4000家上市公司只有十年时间，这
也是为 A股市场总市值的做大、为中国崛起

作出贡献！
看了总体，再来看眼前的局部。以上证

综指为例，9 月 1 日上证指数最高达 3410

点，而 9月 24日收市 3223点，之间的跌幅达

5.48%，仿佛进入九月就是挖了一个坑。与 7

月初突破 3000点巨量成交相比眼前的交易

量明显下了一个台阶，有观点把缩量称为“冰
点”，而笔者认为市场进入观望状态，哪怕还

有进一步缩量或观望都属正常，因为无法每
天都维持万亿成交，总有交易的冷热变化。

再来看看中国的最新数据。外贸出口迎

来强劲信号！国家统计局最新数据显示，今
年 1-8月，全国货物出口 110483亿元，增长

0.8%，年内累计增速首次实现正增长。为更
快把“中国制造”送出去，电商、物流和航空

企业火线加开运输航线，仅菜鸟今年内已调
动 800架次全货机，每月航班数量从 40架

次增加到 160架次。

9月份股市挖坑自有自己的逻辑，已经有

人在寻找历史数据，看国庆长假前后的股市涨
跌规律。笔者还是愿意观察那些容易受到外围

市场影响或者冲击的标的物，尤其是航空与机
场。看清了它们也就看清了调整的底线。

上半年疫情冲击，国际航空几乎停摆，
国内航空受到较大冲击。随着疫情缓解，国

内航线逐渐复工。国际航线也有序恢复，但

是现在疫情二次冲击，让航空的逻辑再次受
到冲击。疫情再次冲击，股价有大幅下跌的

话，仍然可以关注。按照复苏图来说，最先出
现拐点的是华夏航空，它是支线航空，航线

也都在国内。国内营收占比超过 98%，所以
国内疫情控制之后，几乎不受影响。其次是

廉价航空，代表航司春秋航空，再其次是差
异性航空，代表吉祥航空。

看清了这些“坑”，你就能坦然迎接未来
的“峰”，因为坑不常有而峰会连绵不断。乐

观面对才有意义。 文兴

四季度依然延续多空拉锯格局
    光阴荏苒，今年四分之三的股市交易时

间即将过去。下周中国股市将度过 8天的长
假。每年的春节和国庆长假，投资者都要关

心的一个问题就是：持股还是持币?

其实，究竟是持股过节还是持币过节，

没有一个标准的答案，这要因人而异，毕竟
每个人的资产规模不一，仓位和投资组合不

同，操作习惯也不尽相同，没有一个标准答

案，所以对这个选择不必太在意。而从市场
的基本面而言，今年第四季度的市场格局依

然会是多空拉锯。
首先，目前的市场格局不会有重大变

化。在已经过去的四分之三的时间中，市场
经历了宽幅震荡，每个投资者也经历了市场

跌宕起伏的考验，但中国股市总体而言在前

三个季度中走得还是很顽强。上证指数今年

开盘 3066点，到现在也有 100多点的升幅，
今年创业板指数以 1811点开盘，即便现在

从 2896点回调至如今的 2500多点，这样的
走势不就是一个板块的局部大牛市吗？前三

个季度经历了那么多事情的磨难，中国股市
依然有惊无险、走势顽强，市场遵循着“有活

力、有韧性”的基调，可以预料，在今年最后

一个季度中，这种走势格局不会改变，这是
判断长假前持币还是持股的一个基本前提。

其次，市场的流动性畅通，市场对股票
和资金的扩容保持着超级的接纳能力。今年

走过的三个季度，股票扩容超过去年全年，
尽管有个别新股破发，但一级市场始终保持

着巨大的财富效应，新股始终保持超低的中

签率。这样的流动性使股市成了中国经济发

展的一个巨大的融资平台，这是市场保持良
性循环的基础。另外在资金扩容上，投资者

对公募基金的接纳能力也是前所未有的，本
周发行的 4个科创 50ETF基金，每个发行上

限为 50亿元，结果有 1000亿元资金蜂拥而
入申购，最终只能按比例配售，老百姓愿意

将钱交给公募基金，而公募基金也有这个接

纳和管控能力，这样的市场基础也是未来市
场得以健康发展的重要基础。

第三，节前节后的市场保持着连贯性，
不必太在意持股还是持币，节前资金可做回

购以获取相对的高利率。节前正好是三季度
末尾，市场利率相对较高。看这几天的回购

一天利率可以达到年化收益率 3%，可以预

计下周初的市场利率还有上升的空间，手中

有闲钱的，可以找一个相对高点将资金拆借
出去，以获取无风险的固定收益。

综上所述，投资者在节前也不必太在乎
持股过节还是持币过节，市场的结构摆在哪

儿，今年仅剩的交易日中行情不会太牛也不
会走熊，投资者还是淡定为好。就目前市道

而言，半仓相对安全，进可攻、退可守，自己

手中的股票筹码，每天总有波动，搭准波动
频率的节奏，就有了低吸高抛的差价空间，

不要太在意自己的持股成本，见行情拉高就
做空头回补，以摊低自己的持股成本，在当

下欲上不能、欲下不甘的牛皮市道中，如此
操作也是一种乐趣。 应健中
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