
谈股论金

股市调整结束后的反思

吴飚韵

【编者的话】 2007年，是股市不平凡的一年，上证指数从年初的 2 675.47点冲高至年终的 5 261.56点，涨幅达

96.7%，中间也曾冲破 6 000点的高位 ；而对广大股民和基民来说，2007年更是惊心 动魄的一年，“5 ·30”的暴跌给散

民们当头一棒，中石油的闪亮登场却把热心的散民深度套牢… … 经历了这一年，多数散民都已心力交瘁，其中的滋味

只有亲身尝试了才能体会。本期“谈股论金”栏目，我们选登了两篇炒股的反思文章，看看他们在这一年的得与失，或许

您也有着相似的经历和考验，或许您看后会有所启发。新的一年您会选择继续投身股海还是抽身而退呢？

上证指 数从 2007 年 12 月 6 日 开 始重 新回 升 至 5 000

点上方，机构资金也回流 到 二级市场，带 动交易做多 情 绪

活跃，这意味着从 2007 年 10 月中旬开始 进行的 调整宣告

结束，股市又重 新回到了牛市行情的上升 通道中。在本次

阶段性调整中，主要是以蓝筹股为首的市场估值偏高的股

票 整体回落，其杀伤力比“5·30”还要大 些。我 在 2007 年

9月底增仓时主要投资于交通运输和公 路桥梁行业，事实

证明我所选择的几只股 票在行情 调整中的表现还算满 意，

平均跌幅控制在 13% 内，但自己 重仓的中线 股“中铁二局”

（600528）的跌幅却超出了 预期，因此 有必要对此进行总结

和反思。

谨慎选择  惨遇寒流

我对“中铁二局”的建仓期是在 20 07 年 9 月 27 日～ 1 0

月 25 日之间，选择“中铁二局”主要是考虑到 两个因素 ：一

是同 属中铁 集团的另 一家子公 司“ 中国中铁”于 2007 年底

上市发行，作为中铁 集团盈利最强的子公 司之一，它的上市

会对“中铁二局”有一定的积极影响（当 时市场对两者合并

或整体上市预期较大）；二是作为特殊建筑企业的“中铁二

局”在技术力量、质量 控制、施工设备、科研成果等方面均

处同行业领先水平，并且在国家加大对基础设 施建设的投

入 和西部大开发的宏观环境中，公 司 利用自身优势抢占 和

拥有了很大的市场份额和项目储备，公 司在发布 20 07 年三

季报预报的同时，还发布了 两大工程中标公 告，中标价总计

近 10 亿元 ：一处中标通知书来自乌鲁木齐铁路局，是南疆

铁路吐鲁番至库尔勒段增建第二线工程 S1 标段（中标价为

7.518 亿元，工 期 973 天），另 一中标 通知书来自贵阳市建

设投资控股有限公 司，项目是贵阳市花溪二道道路工程施

工 B 标段（中标价 2 .26 亿元，工期 580 天），中标工程类别

为市政工程。所以，考虑到公司的发展潜力和所处行业的前

景，我毫无顾虑地重仓持有。在接下来的几天该股都没有

什么大的波动。

但出乎意料的是，2007 年 11 月 7 日“中铁二局”发布了

澄清公告 ：“公司实际控制 人中国中铁股份有限公司（简介

中国中铁）对于处理中国中铁和公司的关 系未来 三个月内无

具体计划”。而此前，市场曾预期中国中铁可能通过换股合

并“中铁二局”，中国中铁控股股东中铁 总公 司方 面有意将

“中铁二局”现有的基建施工业务剥离出来 ；此 外，集团可

能还会考虑向“中铁二局”注入部分房地产业务。由于市场

预 期 落空，相关题材无从炒作，大资金在短时间内迅速抽

离，导致股价波动极 大，短期半个月内下跌幅 度最 大 时达

40 % 。我在调整初始阶段曾进行补仓，将成本价 一度锁定

在 34 元。

果断调仓  信心依旧

在此期间，我也曾与一些持有该股的朋友进行探讨。讨

论的 焦点 ：一是 30 多元股价在目前市场上是高估还是低估

了？二是在市场持续 萎靡时该如何应 对和操作？我的看 法
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是该企业属于铁路建筑行业的龙头，随着国家加大对

铁路和公路建设的投资力度，垄断性经营企业会在未

来继续保持业绩的快速增长，因此现时的股价应该是

比较合理的。而对于 第二个问题，在个股出现较大亏

损时，我认为在对后市和持有的个股抱有信心的前提

下，按实际发展控制好投资仓位是十分必要的。不论

从属何种观念的投资者，应 注意不要随意地在行情高

涨时满仓，在市场低迷时清仓（即所谓的“追涨杀跌”），

应结合不同 阶段的发展趋势灵活地控制好仓位。面对

账面 亏损大的情况，要 么是被动地“ 守仓”（即持股待

涨），要么是主动转股或逆向 T+ 0 操作（逢个股反弹时

卖出，股价回落时补进）。

在市场阶段性调整后期，为更好地控制风险，我在

2007 年 12 月 3 日以 20 元的低价位套出部分资金，用

于增持新股“中国中铁”（601390），这样操作的结果虽

暂时导致我所投资的“中铁二局”成本价达到 了 43.94

元（账面盈亏率最大值为 -54% ），但适时转换个股，可

以通过对冲盈亏来减少损失，增加投资收 益。我是这

样理解的 ：当未来“中铁二局”股价升至我的持仓成本

以上时，已包含了我现在投放于“ 中国中铁”的本金；

而未来即使“中铁二局”股价没达到 43.94元，只要“中

国中铁”能通过波段运作赢取较大收 益，也可减少或

完全冲减亏损。当然，前提是这两只个股中起码有一只

的未来走势能符合自己 的判断。而在此期间，我通过

查看“中铁二局”的业绩报告发现，2007年 1 ～ 9月公

司 实现净利 润 246 720 152.55元，比 上年同 期 增长

306.52% ，预计 2007 年全年净利润较 上年同 期 增长

260% 左右。同时，我还发现公司签订了多宗对外投资

和收购兼并项目，而且所需资金多以自筹形式解决。这

些信息更加坚定了我对“中铁二局”的投资信心。

岁末年初建筑行业将进入 工程结算周期，利润逐

步放大在一定程度上会提升公司的盈利水平。因此 我

相信，2007 年年度报告公布前后，“中铁二局”在二级

市场中应有不错的反应，所以后市我还是以持股为主。

当然，对仓位的控制会随整体行情的变化而不断修正，

如果行情进一步恶化，我还会尝试逆向操作法，在短

期内有效地降低成本 ；如果市场得到 改善，在转股带

来收 益的双重保障下又可以有效地缩短扭亏为盈的时

间，提高投资回报率。总之，在牛市中投资，别轻易地

被市场反复升跌的表象所迷惑，选择一只值得信赖的

好股票并不时地进行管理，相信一定会结出丰硕的果

实！
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谈股论金

6 000点潮退后的

牛市反思
龚 杰

2007 年 11月，股市寒风劲吹，上证指数以 -18.19% 的

跌幅创出了本轮牛市行情以来的单月最大跌幅。在调整中股

价惨遭“腰斩”的个股比比皆是，就连前期被视为相对较安

全的增发概念股也很难独善其身，不仅有类似振华港机、东

方明珠这些实施公开增发的个股跌破增发价，就连海泰发

展、铜陵有色等实施定向增发的个股也难逃“破发”的厄运。

对行情突变最有感触的当属亏损的散户们，继 10 月“赚了指

数不赚钱”后，11 月股市的大幅 下跌更是让其“赔了夫人又

折兵”。“此情可待成追忆，只是当时已惘然”，唐朝诗人李商

隐的千古名句或许最能深刻地反映那些白忙活一年的投资

者的复杂心境。但除了感叹和体味在流光溢彩的繁华牛市

中亏损的落寞，更应深刻反思在本轮轰轰烈烈的牛市行情

中，除了失去前期的利润和部分本金外，还失去了哪些不该

失去的东西，应吸取哪些教训，以防止自己被同一块石头绊

倒两次。以下是笔者在本轮牛市中犯的几个“经典”错误，希

望广大投资者能引以为戒。

错误一：频繁交易  忽视交易成本

为方便操作和管理，我开设了两个证券账户，一个用作

中长线投资和申购新股，另一个用于短线操作。前几天我到

证券公司打印交割单，回家仔细一核对后大吃一惊。用于短

线操作的账户开户时仅有 10万元资金，但由于频繁的短线

交易，近一年的交易量就达到 245万元，按照 1.5‰的佣金

和 3‰的交易印花税标准计算，交易费用达11 025元，而这

个账户的总盈利却只有 5万元左右，与大盘指数从 20 07 年

年初 2 700 点至 11月底 4 800 点超过 70% 的涨幅相比大为

逊色。而另一个账户上虽然开户资金在 30万元左右，但由于
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