
投资者如何应对
市场下跌波段？

    二月以来，因为全球疫情等因素的影响，全

球股市出现大幅动荡。走了 10年牛市的美国股
市，在一个月之内跌幅接近 30%，道指跌回到

2017年初。A股也未能独善其身，沪指 3月以来
最高跌掉 10%，创业板指 2月以来最高跌幅接

近 20%。我们有 100个理由证明 A股上市公司
估值比较低，有投资价值，但是无法保证股票价

格不会继续往下走。价格围绕价值波动，往下波

动后，还可以继续往下波动，在特定时刻，市场经
常是非理性的，这样给投资者带来很大困扰。

分析师、投资顾问和投资经理一般都用“长
期价值投资”观点来安抚投资者。“长期价值投

资”的道理确实对的，但是这个说辞略显客套和
空洞，需要更多的解释，让投资者知其然还知其

所以然，走脑又走心。容我在这里来一次更深刻
更具体一点的说明：投资者如何应对市场的下跌

波段？
首先要接受买入股票后碰到下跌交易日这

样的常态，不能感觉碰到下跌就是买错了，就担
心，就焦虑。贵州茅台最近一次股价翻番是从

2018年的 10月 30日到 2019年的 7月 1日，从
最低 494元涨到 1031元，其中共经历 163个交

易日，87个交易日上涨，76个交易日下跌。看吧，
一个 100%涨幅过程中，也有 46.7%的交易日是

下跌的，接近一半对一半，何况那些涨幅不多的
个股呢？在这 100%上涨过程的 76个下跌交易

日中，任何一日都不应该怀疑持股的正确性。从
来没有一个股票，在一个月的交易日中天天上

涨，这是不存在的，能够连续涨 7天 8天已经是
非常稀有了。

其次要接受优秀股票（长期上涨）有下跌的
波段。就拿贵州茅台翻倍过程举例，该股 2019年

4月 24日最高到达 975元，然后回调，直到 6月

10日最低见到 825 元，回调幅度 15%，持续 29

个交易日。显然扛过这段回调的，才能享受到完
整翻倍的快乐。另外贵州茅台从 100 元涨到

1000元的 10倍过程中，经历过一次跌 60%的回
调，两次超过 30%的回调，任何一次回调如果不

能坚持，都会与这个 10倍股失之交臂。基金产品
也是这个道理，基金睿丰从 2014年 9月 19日成

立到 2020年 3月 16日涨幅 205.08%，年化收益

22%，堪称优秀，但是该产品 2015年有过 23%的
回调，2016 年有过 21%的回调，2018 年有过

29%的回调，2019年有过 16%的回调，这么多的
回调也没有影响产品 5年半涨了两倍多，年化收

益 22%。10倍股常有，翻倍股更多，而赚到翻倍
赚到 10倍的人不常有，因为不能接受波动而提

前下车了。本质上说波动风险并不等于亏损风
险，只要标的质地没有问题，长期来看投资上就

没有问题。
最后要理解和摒弃自己心理上等红灯的焦

急心态。我们分析贵州茅台翻倍过程中可以认识
到，每个交易日其实都是普通交易日，上涨和下

跌都是随机的。但是如果投资者交易时间整天盯
着走势图，就会特别在乎当时的走势，容易被市

场情绪感染而失去理性和耐心。就如等红灯时，
如果心里着急，会感觉红灯一秒一秒很难熬，甚至

可能抢红灯而造成事故。回头去看，一段驾驶旅途
中，等红灯那点时间其实没有那么重要。投资也一

样，告诉自己，一天甚至一个月的走势没有那么重
要，随便它怎么走，甚至不需要去关心它。

当然，淡化短期波动而长期持股有一个重要
前提，你持有的确实是好股票，是长期可以看涨

的好股票，而不是连跌 13年的中国石油。
毛彩华
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面对风险就地趴下别乱窜
    今年短短两个半月，我们见证了前所未

见的风险。一类风险是新冠肺炎疫情，当下
国内疫情趋零，而国外疫情爆发，输入性风

险是当下防控的重点。还有一类风险就是全
世界各类市场的哀鸿遍野。

此生的每一个人都没见过油价瞬间跌
30%的走势，油价跌得比矿泉水还便宜，也

没见过道琼斯工业指数一周内的四次熔断，

在国外的 100多年走势中也只熔断过一次，
如今让你连看四次，硬生生地从将近 30000

点跌破 20000点，硬生生地将走了 100多年
的道琼斯工业指数砍掉了三分之一。此生见

过无数暴跌，却没见过如此地暴跌。
面对突如其来的各种风险，咋办？我们

无法左右市场，我们只能顺势而为，我们只
能最大限度地守住资产的底线。你如果有能

耐，可在这种宽幅震荡的行情中去冲浪，机

会险中求；如果你没有做短线的经验也没啥
能耐，那就一动不如一静，就地趴下也是一

个不错的办法。
当下疫情主要是输入性的，对待疫情与

其长途跋涉找安全地带，不如做好自己的防
护就地趴下，这样安全系数更高，做股票的

道理难道不是如此吗？平心而论，今年春节

以后蔓延的新冠肺炎疫情，各类市场都为此
受到冲击，但相比之下，A股的表现属于上乘

的，上证指数开盘瞬间砸到 2685点之后，一
个月中走出了近 400点的小牛市行情，而在

科技股题材的拉动下，创业板走出了大牛行
情。尽管 A股走的是独立行情，但毕竟在覆

巢之下，不受影响是不可能的，特别是美联储
将利率降到了 0，市场依然没有止泻，这种金

融货币政策的大变动对未来世界经济的影

响，使人们又多了新的担忧，所以接下来对 A

股的冲击和影响还会延续。就近期走势而

言，本周创下的上证指数 2646点新低是否
是今年的最低指数，还得经受市场的检验。

今年短短 2个半月股市掀起了惊涛骇
浪，而且未来市场还有很多不确定的变数，对

投资者的操作而言，将带来新的挑战。笔者

以为，当下股市机会和风险并存，风险越大，
机会也越大，在操作上可以注意如下几点：

第一，降低杠杆甚至于不用杠杆，这是
当下市场自我保护、守住底线的关键。当下如

此宽幅震荡的行情，放大杠杆等于搏命，方向
博对了发大财，但一旦博错了，三下两下就血

本无归光屁股回家了，后市不可测因素实在
太多，在个人资产管理中守住底线很重要。

第二，不要追涨杀跌，而要反其道而行

之，追跌杀涨，在恐慌中买入，有盈利就止
盈，赚一点算一点，实在搞不懂，也没能力追

跌杀涨，那就千万别瞎折腾，股市大盘走势
“一、二、一”，而你的节奏是“二、一、二”，你

即便不放杠杆，用自己的钱去买卖，踏反节
奏，也会输得很惨。

第三，股市乱云飞渡之时，你要做到依

然从容，那最好的办法就是就地趴下。疫情
当前，就地趴下不要乱窜是最好的自我保

护，做股票也同样如此，近期行情宽幅震荡，
有些投资者已经吓得不敢看行情了，如果将

市值的升水和缩水与日常消费联系起来，那
心态会搞得很乱，还不如离开市场一段时

间。股市潮起潮落，股市的寒冬终将过去，春
天已经不远了。 应健中

增强自己的投资“免疫力”
    这次新冠病毒疫情可以说是一波三折，

国内疫情可以说高峰已过，国外的疫情却还
在蔓延。美国股市和国际资本市场的“疫情”

正在发作，上周美股过山车一样的行情走势
让人无所适从，到了本周回看，发现美股已

经回到特朗普当选美国总统的四年之初位
置，美联储的反常救市措施，也无法拉回发

疯暴跌不断熔断的美股和商品期货。

我们的 A股市场也没有顶住北向资金
撤退的压力，退守 2700点，并跌破春节后创

出的 2646.80点年内低点。一句话，海内外的
资本市场也被新冠病毒“感染”，受到严重的

冲击！
武汉方舱医院闭舱标志着国内疫情蔓

延高峰已经过去，各地复工复产复市有序推
进，但是，境外病例输入如果未得到有效控

制，对国内经济正常化可能造成阻碍。还有
一个就是 A股市场与海外市场的资金联系

问题，上周笔者也重点谈到北向资金被迫流

出，救援重创的海外市场。由于陆股通加强

了 A股与国际市场的联动性，在本轮全球调
整中，陆股通 2月 21日至 3月 19日净流出

1021亿，陆股通重仓股随着外资流出受到明
显影响。有数据显示，今年以来流入的北向

资金从数据而言已经全部流出。上述几点都
是海外市场大幅波动对 A股市场的影响。

股市被新冠病毒“感染”而走弱，对于投

资者而言就亟需提高投资的“免疫力”。
一个提高“免疫力”的方法就是多看历

史少想“阴谋论”。中国股市历史不长，只有
几十年。美股经历多，不论经济危机还是金

融危机，能看到的历史资料还是比较多的，
即便是危机，也会过去，看看别人在各种危

机中走过的路，肯定有助于提高投资的“免
疫力”。美国以文化和娱乐产业、建筑和房地

产业、金融业为最重要的经济支柱，疫情将
对美国经济全局及其预期产生重大影响。同

时，疫情直接将美国联邦政府的注意力转向

国内，引发了美国国内民众的价值不适，价

值观的冲撞可能比疫情本身更为迅猛。再看
我们国家，疫情已经快走出长长的隧道而看

到了隧道尽头的曙光，我国政府还有很多储
备的举措，将比美国史无前例的出牌更有底

蕴，投资者没有理由过于悲观。
第二，提高投资“免疫力”必须依靠常

识，常识与规律会让你保持冷静。我们知道

在市场出现暴涨暴跌波动巨大的时候，不
妨多看看市场的月 K 线、季 K 线，急速上

涨与急速下跌时，假如投资者只看日 K 线
甚至看分时线，人性的弱点会使人远离常

识与规律！面对传染病，首先就是隔离！假
如市场出问题了、生病了，保持距离就行

了。笔者与应健中先生的观点一致：情况不
明，就地趴下！也许你会觉得趴下姿态有点

难看，但是难看的趴下是为了以后漂亮地站
直，你选什么呢？

第三个提高投资“免疫力”的方法是：

相信政府。中国当务之急既要防控疫情，同

时也要尽快全面复工复产。目前我国央行
的政策措施较为清晰，即重点支持疫情防

控、全面促进经济发展、定向纾困中小企业
等。人民银行已经采用多种工具向市场注

入流动性，降低融资成本。3月 16日，央行
实施定向降准，有针对性地进行货币调控，

尤其关注对中小企业的支持。中国没有流

动性问题，这是中国区别美国资本市场的
重要标志！

中国资本市场的常识也告诉投资者，国
内疫情已经得到有效控制，企业正加速复工

复产。中国财政货币政策协调效率最高，快
速推出了“稳增长”的经济政策，以增强资本

市场信心。国内金融市场的“雷”在 2015年
和 2018年有效排掉，金融体系杠杆下降，本

轮 A股风险没有演化为流动性问题。在此大
环境中，投资者要做的就是等待。

文兴

    本周沪深 B 股由于受外围股市影

响，出现了加速下跌行情。上证 B指正在
快速接近今年 2月 4日的盘中低点。深证

B指和成份 B指则呈断崖式下跌，成为了
今年行情的最低点，尤其是深证 B指本

周最低在 800点之上的指数，可追溯到
2014年 6月行情启动时的指数位置，可

见此次欧美股市的暴跌对 B股杀伤力十

分明显，受到的震波比 A股更严重。
在资本市场上，本周最受关注的新闻

是由于受到全球新冠肺炎疫情影响，欧美
股市出现大幅震荡下跌。尤其美国股市本

周再次熔断，这已经是月内的第四次，也
是历史上美股的第五次。此前大跌都很难

的美股，最近的熔断都显得是家常便饭。
一方面主要是市场担心美国政策出尽，后

期没有施展的余地；另一方面，此次实际
上是公共卫生事件，而并非纯粹的流动性

危机，所以货币政策可能不能解决实际问

题。美国财政部长姆努钦警告称，他认为
新冠肺炎疫情导致的经济衰退可能比

2008年的金融危机更严重，如果国会不
能迅速为工薪阶层和中小企业提供财政

支持，失业率将首次上升到 1935年以来
的 20%。所以，市场较多认为，只有更多

的财政刺激措施出台且新冠病毒疫情停

止恶化时，股市才会触底。除美股外，诱发
了国际证券市场的动荡，巴西股市、加拿

大股市也出现暴跌熔断。

我国股市难免受到外围市场的影
响，目前沪深 B股调整的空间更大因素

取决于外围市场，尤其是美股一旦继续
走低，情绪传导下国内市场仍有低点。在

这种背景下，我们认为，本周 B股的下跌
更多地是因为“全球一盘棋”导致的被

“错杀”。市场短线虽然难以避免宽幅震

荡，但从中长期来看，市场震荡向上的运
行趋势不会改变。
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