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股市吸引力
在于财富效应

提到股市，不由得想起一个问题：它

是年轻人的事业吗？从理论上来讲，股市

是投资者分享经济增长成果的重要途径，

也是实现财产性收入的主要场所，作为年

轻人理应不能缺席。

换个角度来说，年轻人处于创业阶

段，除了劳动，也需要通过投资来增加自

己的收入。同时也因为年轻，具有相应的

风险承受能力，因此相比其他年龄段的人

而言，更有理由去投资股市。

可是，据有关部门统计，现在股民在年

龄段上的分布，主要集中在40~50岁这个区

间，以前则是集中在30~40岁区间。而考察

每年20岁以下股民人数的变化，可能更有

说服力。事实是，在2008~2011年间，这个

年龄段的股民基本上是在60万人左右，而

到了2011年减少到54万人，2012年进一步

减少到34万人，2013年只有22万人。这似

乎说明，现在的年轻人，已经不再把股市当

作自己的一项事业了，在证券营业部，一个

很常见的情形是白发老人占了绝对多数。

年轻人有自己的工作，不那么关心股

票，这也不能说不好。但问题在于，一方

面股市的基础是千千万万群众，只有大家

的共同参与，才能形成良好的投资环境，

真正体现出其作为大众化投资场所的地

位与作用。另一方面，在现代社会中，年

轻人也必要借助投资股市等来实现财富

自由。因此，年轻人如果不爱投资，这本

身就是一个问题。诚然，对于年轻人最好

是自己直接进行投资还是通过购买基金

的形式，进行间接投资，在市场上一直是

有争议的。但不管是直接投资还是间接

投资，本身都是投资行为。而在股票基金

不断被赎回的背景下，人们应该承认，现

在的年轻人是不爱投资了。

为什么？有人说是因为房价高，收入

低，拿不出余钱来投资。这当然也能够说明

些问题。但是，第一这种状况前几年也存

在，但那时年轻人还是比较积极地在参与投

资。第二相对于买房，年轻人买股票可能更

有条件，毕竟是一次性支出比较少。客观

上，也不能说现在年轻人真的不爱投资，买

余额宝的，不大都是年轻人吗？每天早上打

开手机，先查阅一下前一天的投资收益，这

已经成为他们的一种生活习惯。为什么要

这样？因为在这时他们能够体会到投资的

乐趣。可是，在股市上，他们做不到这一

点。从2009年以来，股市一直在跌，年轻人

买股票普遍亏损，这当然影响他们的积极

性，也会把越来越多新一代的年轻人阻挡在

股市之外，当然也就没有年轻人会把投资股

票作为自己的一项事业了。

说到底，这还是财富效应问题。股市

的吸引力在于有财富效应，失去了财富效

应，新股民就不会来，这样年轻人开户也就

越来越少，只留下一批被套住的老股民，市

场也就陷入了存量博弈的局面。要知道，

股市的运行是要消耗资金的，存量博弈的

结果，只能是让股市变得更加缺乏资金，更

加疲弱。现在很多人都承认股市是在存量

博弈，但居然也有人看好存量博弈会带来

大盘上涨的机会，很难理解其中的逻辑是

什么。这里只是想说明一点，人们应该正

视由于股市持续下跌所带来的负面影响，

包括阻断了居民分享经济增长成果与获取

财产性收入的途径，并且将年轻一代驱赶

出市场。无视这种局面的存在，不积极地

予以改变，后果的确很严重。

申万研究所市场总监 桂浩明

投资论坛

本周三，大盘在攻克7月3日的高

点2066点、冲上2075点后，形势一片大

好。因为无论从日K线，还是从周K线、

月K线看，无论从调整的时间，还是从

经济面向好来看，大盘下跌周期已经到

了尽头，处于由熊向牛的转换期。只是

遇到了两道关的阻拦：

一是周四周五股指期货7月交割日

的空头力量的疯狂打压。4年来，由于股

指期货的机构开多单只能600手而开空

单可2万手这一不公平的交易规则，使股

指期货多空力量的对比经常是1比40，

股指期货成为大盘持续下跌、反弹屡屡

夭折、反弹一波比一波低的元凶之一。

二是下周三、四有11只新股申购，

吸引资金的抽资压力。因为新股改革

只解决了新股上市首日市场的扩容恐

惧症，但仍然没有消除新股申购时的市

场扩容恐惧症。

令人欣喜的是，近期由于有QFII、RQ-

FII、产业资本、私募基金等较多的新增资金

进场，使沪市的成交量出现了800~1000亿

的新常态，所以本周五的期指交割，罕见地

出现了股指不跌反涨、2050点新平台牢牢

守住的局面。第一道关被顺利化解。

下周三、四，新股集中申购，周初抽

资压力更大。如果2050平台失守，也

无需恐慌，那是逢低买入的绝好机会。

如果2050新平台依然完好，第二道关

也能顺利度过的话，那么，此后大盘就

有望向上突破年线2090点，由持续半

年 的 2000～2050 点 箱 体 ，上 升 到

2050～2100点的新箱体运行。

大盘在过两道关后有望继续走强

本周，央企推国资改革6集团
21公司试点名单，引发了市场的
大动荡、大分化、大改组。上证指
数和深成指均上涨，而中小板、创
业板却下跌。尤其创业板大跌
4%，颇出人意外。如何看待这一
现象呢？

华东师范大学企业与经济发展
研究所所长 李志林

国务院国资委本周一预告，15日将

推首批央企国资改革试点名单，中粮地

产、中粮屯河、中成股份就连拉2个涨

停。当正式宣布后，继续不停牌，共拉

出了4个涨停板。

这就开启了国资改革可以先公布

试点单位、但不用停牌的先河，吸引市

场炒作，利用资本市场的价值发现功

能，让长期被低估的股价先大幅上涨，

使国资股权增值，然后吸引民营企业参

与股权转让，搞混合所有制。

榜样的力量是无穷的，一批央企低价

股旱地拔葱式的接连涨停传染到中低价

股的炒作，以迅雷不及掩耳之势，改变了

市场风格：由炒小（小盘股）炒高（高价、高

市盈率、高市值），转为炒低价、低市值、中

大盘改革股；由炒内生成长性股，转为炒

外生成长性股；市场新增资金不断向沪市

流动，沪深两市的成交量比差，由原来的

300~500亿，缩小为100多亿，而创业板

的成交量由原来的350亿以上，萎缩到

200亿以下。这便是一周来各指数出现

强弱分化的外力触动和内在原因。

因为，无论是国际股市历史，还是

20多年来的中国股市历史，购并重组是

最具魅力、最有爆发性、持续性的题材，

是黑马的滋生地。

央企改革促市场风格三大转变

反观半年来上海国资改革，从去年

12月20日国资改革大会推出的“国资

改革20条”后，市场曾报以极大的热情，

出现过几个月的行情。随后，由于市场

稍有预期的传闻，上市公司就迫不及待

地发澄清公告，宣布3个月不重组，打击

了投资者的积极性。

上海国资委对改革标的、方案、部

署和节奏，都极其保密。只要股价上

涨，一概不停牌。要等股价连续大幅下

跌，才突然停牌。久而久之，挫伤了市

场对国资改革的积极性，把大批看好国

资改革的机构和投资者驱离出去，多数

投资者被深度套牢。

直到5月份有重组股复牌后，也无人

喝彩。要么是因为改革力度不够，只限于

国资内部整合，不受市场欢迎；要么是机

构手中没有筹码，只能将手中分散埋伏的

部分筹码往下砸盘，使投资者蒙受损失，

而国资委在注入优质资产后，国有股权反

而大幅缩水，有的股价比增发价打七折，

连定向增发都困难。有的上市公司股价，

比重新评估后的净资产低50%，比大股东

参与增发价还低50%。这只能怪上海国

资委严重缺乏市场意识，思想保守，作茧

自缚，自我矮化，损人不利己。

直至7月7日上海召开国资改革大

会，推出“混合所有制改革指导意见”，

部分国资股恢复了强势，市场才重新对

国资改革抱有希望。但半个月过去了，

仍然没有看到能震动市场的、超力度的

混合所有制改革试点的推出。

上海国资委为什么不学一学国务

院国资委的办法，也公布几个国资改革

试点集团，以吸引机构和投资者发掘下

属有潜力的上市公司，进行价值再发

现?只有资本市场将股价打上去了，大

股东的股权转让能卖一个好价钱，才有

利于国资增值，防止国有资产流失。

笔者相信，上海国资委应该猛醒过

来了，赶快公布试点吧！不然，怎能对得

起习总书记赋予的领头羊、排头兵称号？

上海国资改革“领头羊”应名副其实

由于市场的风格转换，这一两年

来一枝独秀的创业板的调整压力最

大。仅 11 个交易日，便从 1428 点跌

到 1305 点，跌幅高达8.6%，成为近期

股市的重灾区。

究其原因：（1）中报预告的成长性

约 20%左右，而股价的涨幅早已透

支。（2）创业板几大权重股成长性趋

缓，股价累计涨幅过大，近又屡遭利空

的打击，屡屡跌停，已无力担当撑起创

业板大梁的重任。（3）源源不断的新股

上市，引起市场喜新厌旧、资金分流。

（4）1330点关键位和1317点年线已连

续三天收盘跌破，破1300点的可能性

甚大，态势严峻。

当然，创业板中的高成长优质股的走

势未必与指数同步，也会有特立独行者，

甚至还有长线看好的品种，需区别对待。

创业板调整路途漫漫

根据政府最新的政策趋向、产业支持

力度，以及市场的资金流向，我认为，下半

年市场的热点主要有以下五个:1.央企和

地方混合所有制改革概念。2.军工概念。

尤其是集团和科研院所的注资和重组。3.

软件和信息安全概念。包括相近的高科

技行业。4.新能源汽车概念。包括整车、

充电桩、锂电池等。5.沪港通和港、台、韩、

法、德、RQFII进场后追逐的低价蓝筹股。

但由于市场资金整体不足，上述热

点一起发力的可能性甚小，而以轮番上

涨的概率较大。因此，投资者要坚持多

元化布局、组合投资、波段操作、追跌杀

涨、中线持有的操作原则，这样，下半年

盈利机会应会超过上半年。

下半年将是大热点的轮涨


