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 X i n m i n F i n a n c e

财经
    天下熙熙，皆为利来；天

下攘攘，皆为利往。股民也在
为赚钱劳累奔波乐此不疲。

很多股民渴望买到涨停板，
但是，参与股市投资的现实

结果除了盈利赚钱，还有打
平或亏钱。风险与收益亏之

间有很多种组合，高风险有

高回报，低风险低收益，也有
风险很大却赚得不多的，还

有风险很少却赚得很多的。
拿风险大但收益大的组合来

说，对于每个投资人分布是
不均衡的，拿到收益的人很

开心，拿到大亏的人就是灾
难，谁能说亏损的一定是别

人而不是自己呢？
股民往往低估了股票的

投资风险，满脑子是想象中
可能的高收益。加杠杆买入

一个股票，为明天可能大涨
而满怀期待，并未真正思考

过，如果明天是跌停的后果。
出现极端走势的时候，始料

未及强制平仓的大有人在。
很多强制平仓账户，并非之

前来不及减仓控制风险，而是一厢情愿地

等待市场逆转。有的根本没有为风险到来
做好准备，导致穿仓而惹上官司。

现实中很多活跃的股民年年陷入追涨
杀跌从终点回到起点的死循环。经常赚钱，

甚至追到涨停板，但是又经常亏损，甚至亏
的比赚的多。忙忙碌碌一年下来，轻者没有

赚到什么钱，重的大额亏损。但是就如打牌

斗地主上瘾一样，不改变操作思路，也不寻
求专业帮助，只赌下次可能有好运气来翻

身，这样就进入了恶性循环。股市的现实
是：每个人都有赚钱的某次经历，但很少人

有持续赚钱的能力。
股市投资还有一个重要特征，就是短

期内努力和成果不成正比。很多领域努力
之后都多少有正回报，但是股市投资，你起

早摸黑不吃不喝还可能是亏损的结果。参
与门槛很低，有几个钱就可以开户交易。很

容易创造假象，你买的股票涨了赚了一次，
就可能以为自己找到了赚钱的窍门。事实

上通往专业的路很长，培养稳定的赚钱能
力难度大于其他行业。

投资行业有一个逻辑反常现象：一年
三倍者如过江之鲫，三年一倍者寥寥无几。

如果一个人目标是一年三倍，那么他走的
就是高风险偏好的投资风格。在他兑现了

前一次操作盈利后，在寻找下一个实现一
年三倍的操作过程中，很可能把赚到的钱

又赔进去。高风险偏好的投资风格，大赚过
程中，必定有很深的回撤。这样累积下来，

可能三年一倍都很难保持。

普通民众劳动报酬所得所积累的财富
非常宝贵，不应该暴露在很大的风险中，即

普通民众不宜参与高风险投资。假设一个
项目有 51%投资人大赚，想想就有 49%的

投资人大亏，这也是很大的社会家庭风险。
建议普通民众走稳健道路，比如可能获得

年化 10%到 20%的收益，也可能亏损 10%

到 20%。首先考虑如果亏了，不会引起家
庭资产大幅减少，影响生活稳定。然后再考

虑如果赚了，且盈利超过了通胀，实现了增
值，也就现实了投资的意义。A股中有很多

公司的 ROE长期保持在 15%-25%之间，
理论上讲做这些公司的股东，长期投资收

益就接近 ROE。这样的投资目标，通过科学
的配置组合，还是较为容易实现的。
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    今年国庆与中秋重合，外加调休，就有了

一个难得的八天小长假。
由于还在全面抵御新冠肺炎病毒时期，口

罩还是一件人们出门在外的常用品，因此把国
庆中秋假期过出春节年味的日子还是非常值

得留下一笔。国内疫情管控能有今天的“优
秀”，离不开国人大半年来的集体付出。假期

中，各地人们纷纷走出家门，种种“报复性消

费”点燃了国内旅游、餐饮、航空等多个市场。
笔者从自己的体验中谈谈这个假期对经

济复苏的影响。
先来看看上海市文旅局的最新发布，国

庆中秋假期，上海共接待游客 883万人次，同
比恢复 75%；实现旅游收入 135 亿元，同比

恢复 80%。10月 1日至 7日，本市饭店旅馆
客房出租率 66%，同比增长 16个百分点。

从上海的统计数据中，笔者能看出有增
长的项目，在接待游客数量上：豫园同比增长

29%、上海国际旅游度假区同比增长 52.5%，
佘山国家旅游度假区同比增长 55.56%、崇明

世界级生态岛各景区点同比增长 166%。有
的景点接待游客人数还处于“同比恢复”状

态，如外滩同比恢复 79%、小陆家嘴同比恢
复 85%等，这说明有的景点已经开始新的增

长，而有的景点处于恢复之中。还有一个现
象，上海市民游上海热情高涨。据统计，上海

郊野公园八天累计接待市民游客 45万人次，

同比增长 128%。

说了上海接待游客人数的概况，全国各
地也就有类似的情况了，有的增长，有的同期

恢复，还有新的出游现象。假日旅游必定拉动
假日消费，这是笔者特别关注的：据上海市商

务委统计，国庆中秋假日期间（10月 1日至
10月 8日）全市 437家大型商业企业实现销

售额 123.8亿元，同比增长 13.7%，其中 10家

纳入统计的零售商业企业共实现营业额
26.45亿元，同比增长 11.4%；10家纳入统计

的餐饮企业共实现营业额 1.37亿元，同比增
长 10.6%。这是值得重视的，接待游客有增长

有恢复，但关键消费出现增长。这是上海的情
况，可以参考。

全国情况，也可以参考行业龙头企业的
数据，双节期间携程等网上门票和酒店预订

量同比增速高达 100%和 40%。但统计更为
全面的旅游人数及收入仅恢复到去年同期的

7-8成，道路客运量仅 7成。疫情冲击下居民
收入有所分化，客观上制约了未来消费回升

空间。这样我们对内需大概有了一个概念，总
体经济还处于复苏状态，是一个值得期待的

阶段。
观影、出游、团聚、婚庆等人们的消费热

潮得到集中释放，为中国经济加快发展带来
重要助力。作为今年新冠肺炎疫情防控常态

化期间最长的一个假期，可以肯定国庆黄金

周成了国内经济、消费加快复苏的引擎。

其实在双节之前的暑假里，我们仅在微
信朋友圈里就能看到一个不同以往的现象：

去青海、甘肃环线的人多了，去西藏的家庭也
不少，这是新的情况，说明海外疫情妨碍出境

旅游，大量的旅游消费在国内释放。类似情况
也给细分领域的企业带来实实在在的发展机

会。

我们不去说外媒如何羡慕中国宛如过年
般的消费，仅一些企业的努力就值得股市出

现节后的开门红。
在这个假期中段还出现了高速公路服务

区的“旅游热”，这源于江苏高速公路网中的
一些服务区突然成为人们口中的网红，这些

被全国网友点名表扬的服务区有阳澄湖服务
区、常州芳茂山主题恐龙服务区、滆湖服务

区、无锡梅村服务区、太仓沙溪服务区等。很
多人以为，高速服务区不过就是吃个泡面上

个厕所的地方。但江苏高速用自己的努力，告
诉我们，拉动内需必须转换思路。笔者在假期

中也特地驱车到阳澄湖服务区去“旅游”，说
旅游也真的贴切，因为很多人也和笔者一样，

就是只到这里一游就回家，换句话说这个高
速服务区已经成为一个景点。

通过上面的介绍，我们能看出，中国经济
在疫情后开始复苏之旅了，这是企业恢复和

股市复苏的重要背景。 文兴
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十月股市开门红，这
是一件可喜的事。国庆长
假，整个世界平安无事，世
界各类市场依然处于震荡
模式，看似跌了又涨了，看
似涨了又跌了，就这样寰
球市场保持着一种平衡。
这对于 A股市场而言，节
后市场的节奏与节前还是
保持着连贯性，第四季度
行情依然值得期待。
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    就上证指数而言，近三个月来实际上构

成了一个大箱体，这个箱体的下沿就是上证
指数的年线，目前的位置在 3025点，而这个

箱体的上沿就是今年的最高点 3458点，目前
上证指数的位置差不多就在这个箱体的中位

数附近，第四季度也就 50多个交易日，要走
出这个箱体的概率不大，走在年线之上，市场

依然处于比较强势的震荡模式。

至于创业板指数，今年来走了一个局部
牛市的走势，相对于上证指数和深圳指数，创

业板今年来独占鳌头，科创 50是后起之秀，
这两个指数如同发动机的两翼，拉动着沪深

股市的行情。今年仅剩的 50多个交易日中，
还有注册制下的科创板和创业板新股登台亮

相，所以，这两个指数代表着行情的主流，代
表着市场主力的强势呵护，也代表着市场的

风向标。可以预料，在第四季度中，这两架中
国股市的引擎还会加速，这也是第四季度行

情不倒的主要理由。

在四季度震荡市中，在操作上可以重点关
注今年的年报行情了。当下上市公司开始披露

三季报了，由于三季报是简约格式报表，披露
的信息有限，但从三季报中可以推测今年上市

公司的整体成果，包括全年业绩预测、主力动
向、有无优越的分配方案等等。年报的披露期

比较长，从一月中旬到四月底，如果公司有比

较丰厚的分配方案，那必定有一波比较猛烈的
个股做多行情，现在的上市公司和游资都是

“人精”，不会浪费任何可以做势的机会，而这
种做势都有一定的提前量，每年的第四季度往

往是一个准备布局的关键时期。在四季度低吸
筹码，到年报出台前逐级拉高，利好消息出台

顺势派发，调整后到明年二季度再做一波除权
填权行情，在过往的行情中，无论牛市熊市，年

报题材都会带来这样的个股行情。
这种年报行情集中的标的股，基本上还

是以上市不久的次新股为主。中国股市又进

入了高溢价发行的时代，高溢价给上市公司
带来的是公司财务指标的瞬间提升，1元一

股的股票发行价 100元，1元计入股本，99元
计入资本公积金，公司财务指标的优化并非

通过生产经营，而是通过市场的募资，如此一
个个人造绩优股随着第一个年报的披露闪亮

登场，然后公司接下来通过将资本公积金再

转增股本的方式，将股价玩弄于股掌之间，这
样的差价收益比科创研发省力，也比生产经

营来钱快，所以在一轮高价 IPO之后，必定会
有新一轮以年报高分配以及股本拆息的资本

游戏，这样的市场格局放在那儿，从今年第四
季度一直延续到明年第二季度的个股行情，

会魔幻般地热闹。
大盘震荡依旧，个股行情热闹非凡，这是

四季度的主流，跟着市场热点去冲浪，还是不

错的选择。 应健中


