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今年以来，随着一些题
材股行情的火爆，“题材

股”成了众矢之的。有些人
认为，炒题材就是游资的过
度投机和博傻，题材股大幅
上涨就是“垃圾股升天”，
违背价值投资理念。笔者的
观点是，对炒作题材要作具
体的分析。

注重上市公司的题材
是理性投资的表现。我认
为，关心题材本身并没错，
每股业绩、市盈率仅反映上
市公司上一年的情况，不能
说明现在，更不能代表未
来，而题材，包括重组、购

并、定向增发、注资、借壳上

市、送股、重大项目合同、
重要新产品问世等体现

了这家公司的成长性，只
要这种题材是上市公司
公开发布的，确实可靠
的，或者是经过分析可以
预期的，那么，关注题材、
发掘题材甚至炒题材，动
态地、全面地分析上市公

司价值，较之静态地看过
期报表无疑要进步得多，
实际上也是价值投资。

目前在价值投资名
义下的大盘蓝筹股炒作
的其实也是题材。例如工
行、中行，其每股收益大

大低于市场平均水平，为

什么有那么多人看好它，无
非是认为今后会有很高的成

长性，这难道不是炒题材吗？
对题材股的炒作也要理

性。一是要考虑大盘在高位
的震荡因素，进退有度；二是
要与现在的价值相匹配，不
能过多地透支成长性；三是
题材来源要正规，即来自上

市公司公告，不能道听途说，
捕风捉影；四是对题材要独
立思考，注重控股比例。因
此，对题材也应是“分析好，
大有益”。
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今年的股市行情让所
有的市场中人开了眼界，不

知不觉之中，人们见到了
3500点，真可谓“两岸猿
声啼不住，轻舟已过万重
山”。这市场不仅让空头看
得目瞪口呆，也让多头主力
看得晕了。

在这轮大牛市中，有几

个市场现象是前所未见的，
值得投资者关注：

其一，每调高一次存

款准备金率，大盘就创出
一次新高。今年短短三个
月，存款准备金率调高了
三次，按传统的经济学理
论，这对股市是个利空，然
而市场却作出了相反的反
应，央行之所以要调高存

款准备金率，说明这市
场中的钱实在太多，股

市哪有不涨之理。
其二，大小非越减持

股票，大盘反而越涨。最
典型的是中信证券，从
20元起就有小非减持，
但越是减持，中信证券的
股价走得越高。

其三，在牛市的道路
上，任何时候失去筹码都
是个错误。行情走到现
在，人们才发现，在操作
上多空越转换，赚钱越
少，只有那些从行情开始
就将筹码一直捂在手中

的人赚得最多。
其四，指数越往高

处走，大盘就涨得越快。

在 3000点之上，指数上扬
的相对值实际上并不大，但

绝对值极其惊人。到 4000
点听起来很吓人，其实也没
什么，再涨个 14%，相当于
一个半涨停板，4000点就触
手可及了。

有道是“牛市不言顶”，
顶在哪儿？谁都不知道，只有

未来走出顶部之时，人们才
会恍然大悟：哦，这就是顶
部。真可谓 “不识庐山真面
目，只缘身在此山中”。牛市
中的操作比什么？比的是胆
量和心态，这市场胆大的赚
钱，胆小的人手中的宝贵筹

码早就被一波波宽幅震荡的
行情给震了出去。
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经常会有投资者提出这样
的问题：现在还能买股票吗？这

的确不容易回答。目前股指在
3500点上下，无论如何不能算
低。再看看个股，今年以来约四
成股票的价格已经翻番，在这
种情况下，敢于继续买股票的
确是要有点勇气的。

应该说，现在的 3500点

和去年年底时的 2700点相
比，风险当然要大得多。可是，
现实情况是根据上市公司最近
披露的信息，其 2006年的业
绩将比 2005年增长 40%左
右，部分公司的增幅可能超过
60%，今年一季度上市公司的

效益仍然保持快速增长的态
势。这样一来，上市公司的动态
市盈率自然就大大下降了。

另一个很现实的问题是，
现在市场上流动性很充分，大
量资金在寻找投资方向，在宏
观调控的大背景下，股市成为

吸收流动性的最佳途径。
当然，这么说并不意味着

投资者就可以闭上眼睛放心
大胆地去买股票，股市永远
是有风险的，最近这段时间
股指确实上涨得比较快，调
整压力是明显存在的。因此，

现在入市首先要谨慎，特别
是应该避免对题材股的盲目
追涨。其次，要从长期投资的
角度出发，选择业绩好的公
司股票持有，这是最能抵御
市场风险的。abcdBCD
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