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快牛不可持续

这波行情与2015年上半年行情的神似
之处在于涨得快，股价翻倍只需要一周至
半个月的时间，有一种逼空的气势，让空
仓者产生了踏空的焦虑感，追涨不敢，观
望又不甘心。

2月 25日，期权合约走出大涨行情。
其中，“50ETF购2月2800”期权合约暴涨
19266.67%。数据显示，“50ETF 购 2 月
2800”期权合约上周五收盘持仓量仅1380
张，25日却增至35754张。机构分析称，
自年初开始一直折价的50ETF开始相对上
证50出现溢价，说明当前市场风险偏好非
常强势。

高盛最新报告指出，2002年以来的数
据显示，1天上涨5%往往预示着接下来一
个月的平淡回报，但也有60%的概率在接
下来的3个月内出现20%的涨幅。

业内人士称，A股市场的现实情况是，
散户驱动为主导致A股市场极不理性。对
于散户而言，发现股票价值几乎是不可能
的。散户投资大多不关心股票的价值是多
少，甚至连公司主营业务都不关心，他们
的标准只有一个：股价能涨就行。多数散
户买入的原因仅仅是预期有另一个人会出
价更高，这就是俗称的“击鼓传花”游
戏，整个过程与价值没有任何关系。

宁波某券商人士称，说实话，很多股
民都是抱着赚大钱的态度来到股市中的，
这样的心理导致他们追涨杀跌，频繁交
易，最后把自己的血汗钱白白扔给了市场。

华尔街见闻首席经济学家邓海清撰文
称，2019年以来，A股的上涨与2014年至
2015年行情有众多相似性，包括引人联想
的好故事、赚钱效应的存在、全面看多预
期的形成、市场的不理性等。目前，股市
上涨存在两个可能的风险点：一是，中国
经济和企业盈利的下滑程度可能超出市场
预期；二是，美股可能存在泡沫破灭风险。

26日，刚刚荣获“HFM亚洲最佳宏观
基金大奖”（俗称投资界的奥斯卡奖）的熵
一资本总裁周志彤在永安期货宁波营业部
举办的投资分享会上表示，上市公司基本
面并没发生根本改变，A股近日的火爆行情
不可持续，后市个股分化在所难免。投资
者对未来行情不应寄予过高期望，但同时
也不必过分悲观。

熵一资本首席经济学家何帆亦撰文
称，在3月底之前，所有的预测都是不可信
的，正确率最多和掷硬币的概率一样。目
前，对于2019年，唯一能够做出的最确定
预测就是，今年一定是猪年。

上投摩根副总经理、投资总监杜猛同
样表示，目前，市场估值处于低水平，A股
市场的长期价值将不断提升。但在看到长
期趋势的同时，来自经济增速下行、企业
盈利趋缓的压力，也为中期市场带来波动
压力。

高盛也预期，在3月经济数据可能疲弱
的情况下，A股短期急涨后料有获利了结的
卖压，但考虑下半年增长趋稳、政策持续
宽松、投资者仓位仍低等因素，任何大幅
回调可能为未来的进一步涨势铺路。

股民跑步进场？和2015年比，差远了！
记者 张波

历史不会简单重复，但有时候会
惊人相似。春节后，A股突如其来的
火爆像极了2015年上半年的行情，源
源不断的资金仿佛从天而降，久违3
年的万亿成交量轻松达到，百股涨停
的普涨行情再现。很多投资者深套一
年的股票或许已在节后短短10多个交
易日里解套了，坊间谈论股市的声音
也多了。

今年迄今的强劲上涨已开始让投
资者将其与2015年的情况进行比较。
2015 年 上 半年，中国 A 股上涨
52%，但随后7个月暴跌47%。

不过，或许是2015年的伤痛还未
弥合，面对异常火爆的行情，宁波市
民这次谨慎多了，集中开户匆匆入市
的场面并未出现。

在高盛的最新分析报告中，其通
过对宏观、行业和市场指标的分析也
指出，增长势头和宏观流动性状况具
有可比性，但与2015年年初相比，股
市的热度有所下降。

股民依然谨慎

“投资千万条，开户第一条！”“底部不布
局，牛市难致富！”近日，券商人员在朋友圈
做广告的金句刷屏。但面对火爆行情和券商热
情，在宁波，新股民匆匆入市的场面并未出
现。

记者26日电话询问了多家证券营业部，
多数券商人士均表示，新开户没有明显增加，
但电话或现场咨询明显多了，主要集中在开通
创业板、解冻账号、重置密码等业务上。

“现在每天开户的量与春节前没多大区
别，但交易量与市场基本一致，增长明显。”
东北证券某营业部负责人称。

申万宏源相关人士也表示，近日，开户人
数相比以往略有增长，但依然保持个位数，并
没有出现激增的情况。

26日，记者到访银河证券宁波某营业部
时，正值上午收盘，在2个开户柜台前仅有一
位客户在办理业务。

记者在现场看到，营业部内仅有七八位老
年顾客在看行情。“他们每天都在。”聊起上午
的新开户情况，柜台人员称，“一上午两个柜
台仅接待了4位来开户新顾客，其他都是老股
民，有办理挂失的，有解冻账户的，也有查询
重置交易密码的。”

“去年，客户平均损失30%左右，虽然这
几天行情突然爆发，但股民谨慎多了，或许被
去年的行情伤痛了，不会像2015年时那么疯
狂。”该营业部工作人员表示，尽管最近几天
咨询的人多了些，但现场开户的并不多。现在
可以网上开户，分流了很大一部分客户，来营
业部办理业务的很少，与2015年三四月相比
不可同日而语。当年，开户场面可是异常火
爆，每天开户100多位，顾客排队一二个小
时，工作人员扫描录入客户资料到晚上 10
点，这种状况持续了1个月。”上述营业部工
作人员称。

记者随后电话询问了该营业部相关部门负
责人，正在北京给机构客户办理开户手续的她
称，25日行情暴涨那天线上线下合计新开户
28位，而之前都是个位数。

中国证券登记结算有限责任公司发布的数
据显示，2019年2月18日至2月22日，A股
市场新增投资者31.61万，环比增长53%。其
中，自然人31.57万。这一数据创10个月以来
新高。前期最高值为2018年3月26日—3月
30日，新增投资者数量为35.45万，其中自然
人35.43万。在2015年牛市见底时，周开户数
最多接近150万。

赚了大钱，又亏掉本金的故事年年、时
时、处处都在上演。股市乐观情绪升温，在低
估值背景下，时常普遍看多预期正在逐渐形
成，类似2015年的“博傻”游戏是否会再现？

26日，10倍“妖股”东方通信上演“天
地板”，尾盘“跳水”，从涨停到跌9%，27日
再度暴跌7%。部分明星股、热门股“过山
车”行情也紧跟出现，国风塑业、风范股份、
华映科技、路通视信、迈为股份、天铁股份等
集体暴跌，累计跌幅均达15%至26%。可见，
参与“妖股”操作风险巨大。

宁波的游资在业界拥有较高知名度，过往
常常亮相明星股龙虎榜。记者27日查看东方
通信今年以来所有龙虎榜，参与高位接力炒作
的基本都是券商营业部的游资，但并未发现宁
波的证券营业部。

民间配资再现

有人说2019年的今天，很像2015年的昨天，疯狂的场外配
资以及指数，或许会蒙蔽你的双眼。面对可期的市场行情，市场
参与者都想分“一杯羹”，只不过是风险偏好不同而已，有人愿意
承担风险获取盈利，有人则想“旱涝保收、一本万利”。然而，不管
市场如何变化，别忘了，最后买单的人是自己。

2015年，经历了从千股涨停到千股跌停，高杠杆场外配资
是重要诱发因素。

时隔4年的这两波行情同样都是在基本面没有什么变化的
情况下发动起来的，似乎行情上涨并不需要基本面的配合，有
钱就可以任性，但任性往往是要付出代价的。

随着股市行情转暖，目前，场外配资大有死灰复燃迹象。
配资公司通过电话营销、手机短信、即时通讯软件、邮箱群
发、财经网站广告页、自媒体等多种渠道向普通投资者介绍配
资业务。

据报道，目前，市场上广泛宣传的是“低门槛、10倍杠
杆、配资资金秒到账”，有的配资公司为了吸引投资者参与配
资，推出了邀请好友配资赚佣金活动，即投资者的好友申请了
配资之后，推荐人可以获得50％的管理费；还有的配资公司违
规做起了“配资+个股推荐”业务，即将注册的会员拉入到一
个群里，在提供资金的同时还提供个股买卖信息。

2月27日，记者就收到类似短信：沪深A股T＋0交易，
买涨买跌双向交易，建仓15分钟即可平仓，资金扩大100倍，
第三方担保开户网址396905。com，退订回T。

记者打开网址，显示的却是嘉盛投资（192903.com）的网
页，公司简介称，其隶属于美国波士顿的全球跨国金融企业

“美国嘉盛投资公司”，于2013年6月18日在香港正式注册成
立“香港嘉盛投资有限公司”，注册编号为2376387。针对亚洲
的业务范围为股票、沪深300、贵金属投资等服务。

在不少配资客眼里，若能赶上这波行情，高杠杆的借钱炒
股似乎是一桩“稳赚不赔”的生意。记者身边就有朋友对民间
配资跃跃欲试。

“行情一好，配置就如影随形，这次也不例外。尤其是多
数散户去年亏损较大，更迫切希望借助杠杆资金短期内实现扭
亏。近日，民间配置供需明显增多，年化利率多在15%左
右。”颇了解配资市场的宁波某私募公司负责人告诉记者，众
多的配资平台也趁机揽客，推出五花八门的优惠活动，如存款
送操盘金、新用户送现金奖励、免息配资等。收费模式也是花
样繁多，提供按天，按月，按周等配资方案。

上述私募负责人称，配资公司为了“拉客”避而不谈高杠
杆风险，投资者的交易风险实际上被放大了好多倍，一旦市场
出现下跌易触及平仓线，有可能会瞬间爆仓，造成血本无归。

2月25日晚间，证监会专门就配资相关问题发布答记者
问，要求各证券公司要严格执行经纪业务及融资融券客户适当
性管理，加强异常交易监控，认真做好技术系统安全防护。同
时，也希望广大投资者理性投资，防范投资风险。

2月26日，记者在宁波一家证券营业部看到，前来开户
的市民寥寥无几。图为股民在看行情。 记者 张波 摄


