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内容概要

中国股市的大牛市没有近忧，却有远虑、因为一旦被过度炒作多年的资产泡沫发生破裂，其后果将是
灾难性的。
如何使每个投资者都保持一份清醒的头脑，未雨绸缪，做好防范风险的各种准备，正是本书要告诉读
者的关键词。
 　　本书分为七章，分别是不断创新高的长牛市、金融大爆炸、这个股市有点疯、吹大的泡沫破裂、
股市危机的推手、股市危机后果、我们为明天准备好了么。
全书从实战的角度，全面论述了大牛市背景下，股市危机的成因、表现和后果及其应对之策，警示中
国股民，尤其是要让广大中小投资者明白：股市危机给我们带来的伤害，不仅是财富的严重缩水，其
心灵上也会遭受到多少年后都难以愈合的打击。
 　　尽管本书对于未来中国股市危机的描述是虚拟的，但绝非耸人听闻。
目的只有一个，那就是从历史上曾经发生过的股市危机的教训中引以为戒，为广大投资者提供更多的
思考和启迪。
 本书适合所有参与中国证券市场的各类投资者阅读。
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程超泽，1983年获华东师范大学经济学学士学位，1988年获美国科罗拉多大学发展经济学硕士学位
，1992年获加拿大西安大略大学社会学博士，现正攻读澳大利亚悉尼科技大学博士学位。
1992年至2003年，香港大学亚洲研究中心研究员，1998年至2004年，上海交通大学人文社会科学学院教
授，现任澳大利亚大型中文报纸——《悉尼时报》财经主编，并从事财经类图书的策划、写作和出版
工作。
近年来已在国内外中英文杂志上发表了40余篇论文，出版了16部专著。
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章节摘录

　　第三章 这个股市有点疯（1）　　买股票就是买未来，买未来实际上也就是买预期。
认识中国自2005年年底以来的这轮超级大牛市，有几条脉络清晰可辨：其一，站在宏观层面看，中国
正昂首步入新一轮成为世界制造业中心的进程加速、城市化进程加速以及国内庞大消费市场升级进程
加速为特征的经济增长的长周期。
其二，站在微观层面看，在中国经济持续又好又快发展的宏观背景下，上市公司盈利强劲增长，尤其
是股权分置后上市公司的估值水平急速提高。
其三，站在中国入世后对外开放的历史高度看，人民币在资本项目下将长期大幅升值。
其四，站在综合的层面看，由中国宏观经济长期向好而引发的对人民币升值的强烈预期，正好和国内
外资金流动性泛滥相耦合，从而导致国内外庞大资本大举进入国内股市。
这四条主线中的任何一条，都将成为推动中国股市发展的激发因子，更遑论四条主线交织、聚合在一
起，从而产生能量巨大的合力共振。
然而中国股市也在非理性的、自我驱动、自我膨胀的高歌猛进中进入了博傻时代。
　　攻击第一波　　股市在千三上下反复震荡的走势在2005年11月之后终于悄然发生了变化。
自大盘指数从千点企稳反弹以来，一股压抑了４年多的做多激情终于在2005年年底开始的行情中得到
了一次酣畅淋漓的释放。
　　2005年12月14日，上证综指以四连阳形态轻松站上半年线，深证成指更演绎出罕见的缩量小七连
阳图形。
　　12月29日，一根向上跳空的小阳线将长期压制市场的年线一举拿下，股指继续以小阴小阳的温火
慢攻行进到万众瞩目的千三关口。
　　2006年春节前后，市场围绕1300点再次经历了整整两个月的反复整固。
在此期间，上证指数分别在3月1日、3月23日、3月29日先后3次收盘又站上1300点，但3次冲击千三有
一个共同特征，那就是当天攻克千三，第二个交易日又迅速失守，频繁而短暂的快攻，主力反复试探
性突破意图暴露无遗。
　　4月21日，上证指数收盘一举攻克1400点，收于1416点。
全天走势恢弘，人气旺盛，久违的牛市氛围赫然重现。
自1990年开市以来，在经过长达9年的漫长征战，直到1999年6月，沪综指才真正站上1400点。
在2004年10月千四大关被有效击穿后，到2006年4月21日上证指数再度收复1400点失地，已是久违的事
，历时整整一年半时间。
而2006年4月这一次，当1400点再度归来时，我们发现，人气激升成为鲜明特征，500亿元之巨的两市
成交量表明了这种旺盛的人气。
在源源不断流进股市的资金中，我们同时发现了各类投资者的身影，其中有新发行基金、房地产资金
、私募基金、居民存款、QFII资金以及境外热钱等。
　　一是新发行基金。
统计显示，2006年4月份首发基金数达11只，募集额396亿元，创历史新高。
进入五月，三天内，广发策略优选基金发行就超60亿元。
业内估计，只要行情好，基金发行还会升温。
　　二是房地产资金。
在国家实施房地产宏观调控政策的利空阴影下，在市场逐利本性的引导下，囤积在地产行业的资金开
始大规模流向股市。
中原证券策略分析师张冬云认为，地产资金的规模相当巨大。
　　三是行情催生出不少新成立的私募基金。
　　四是QFII资金和境外热钱的流入，这类资金的具体规模难以测算，据了解其规模相当大。
　　五是居民储蓄。
在良好赚钱效应的刺激下，不甘于低利息的银行巨额存款资金开始像出笼的老虎，流向股市。
　　大盘放量过程中一个值得关注的现象是，放量是逐步和缓慢进行的，这从另一个侧面表明了市场
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的回暖迹象。
大盘放量过程也显示了新入场资金的长线性质，因为集中的爆发式进场资金往往只是短炒游资，而4
月份进场资金却没有出现短期获利筹码沽出导致大盘大幅下跌现象，表明了市场投资人已在普遍认同
这个投资市场，虽然认同的过程是缓慢的。
　　根据中信证券截止2006年3月30日的基金仓位测算结果，97只开放式基金平均仓位为79%，其中，
偏股型混合基金平均持仓比例807%，配置型混合基金平均持仓比例682%，股票型指数基金平均持仓比
例904%，股票型基金平均持仓比例811%，与2005年12月30日相比，基金增仓迹象相当明显。
而将这一仓位数据与2005年基金年报披露的投资比例相比，则有了很大提高。
据不完全统计（排除新成立基金），配置型混合基金仓位上升幅度最大，配置型混合基金平均仓位增
幅超过102%；偏股型混合基金仓位增长排名其次，平均增幅接近75%；股票型基金持仓比例出现分化
，但平均仓位增幅也有5%；股票型指数基金仓位则稍有下降，下降比例约为3%。
总体看，2006年一季度，开放式基金平均仓位增长了61%。
　　作为市场的中坚力量，基金及券商对后市的看法在很大程度上影响股市的走向，而在大部分基金
和券商的投资策略报告中，也都明确提出了继？
看好后市的观点。
有关数据显示，2006年1～3月份，用于股票投资的券商集合理财资金增幅超过了120％，这些资金持有
的流通A股数量从12亿股猛增到了27亿股，持股数增幅为125％。
进入2006年3月后，基金也摆脱了1、2月份遭遇大额净赎回的被动尴尬的局面。
进入3月份后，又有大成沪深300指数、长城消费增值基金等多只新基金先后发行，基金的扩容也为后
市基金的发力创造了条件。
　　据湘财证券资深基金分析师曹朝龙统计，2006年3月，全部股票及混合型基金的单位净值平均增
长490%。
广发小盘、景顺长城内需增长、易方达积极成长、易方达策略成长和鹏华行业成长的单月净值增长
在10%以上，其中广发小盘基金单月净值增长率达1571%，位居全部基金之首。
净值增长率排名前十的基金单月净值增长率也都超过918%。
除此之外，银华优选、上投摩根阿尔法、广发小盘、南方高增长等24只基金的一季度单位净值增长均
超过或接近20%，其中排名第一的银华优选净值增长率高达2954%。
　　根据我们的分析，未来将进入股市的阳光资金还将有：　　平准资金。
有消息称平准资金　　平准基金，又称稳定基金或干预基金。
是政府通过包括证监会、财政部、交易所等特定机构，以法定的方式建立的基金，通过对证券市场的
逆向操作，平抑非理性的市场剧烈波动，以达到稳定证券市场的目的。
　　的总额度为2000亿元，其中1400亿元透过ETF（Exchange Traded Fund，交易型开放式指数基金）
的方式入市，剩余部分以长期低息贷款方式拨给拟进行创新试点的12家券商作救市用。
　　保险资金。
至2005年年底，保险业资产总额累计已达13225亿元，按照保监会规定的15%的投入股市比例，投资规
模近2000亿元，其中可以直接入市的保险资金达66125亿。
　　社保基金。
至2005年年底，总资产达到1900亿元左右，届时社保基金可投入A股市场的总资金有350亿元。
　　企业年金。
2005年年底达到2000亿元，预计可投入股市的资金约400亿元。
　　证券投资基金。
2005年第一季度总资产市值超过3500亿元，新增800亿元。
根据Wind资讯提供的统计数据显示，截至2007年6月底，基金规模已达15万亿元。
　　QFII。
估计QFII增加投资额度后总额将达到100亿美元左右，新增50～80亿元。
　　银行资金。
国家同意商业银行成立基金管理公司试点，发出了商业银行混业经营的信号，银行资金开闸放水，入
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市资金难以估量。
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编辑推荐

　　中国股市没有近忧，却有远虑。
危机的可能性主要来自内生性和外生性两个方面。
在国内，被过度炒作多年的资产大泡沫一旦生成，终将有破裂的一天。
当早期那些搏人民币长期升值投入中国股市的境外共同基金再次成群结队采取统一行动，突然将巨额
资金撤出的时候，大崩盘便在中国股市发生了。
危机造成的后果是灾难性的。
而更严重的问题在于，从未有过股市大崩盘经历的中国投资者，尤其是新生代投资者，仍一直沉浸在
赚钱效应的狂热和躁动中，全然不理会危机随时可能发生。
　　　　在股市癫狂中，谁都不相信自己会成为最后一个“埋单者”。

Page 8



第一图书网, tushu007.com
<<警惕！�中国股市虚拟大崩盘>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 9


