
昨日，“花旗单季巨亏98亿美元”的消息在各大媒体刊登，

成为全球股市震动的策源地。截至昨日下午，日经指数下跌

3.35%、马来西亚跌幅3.5%、印尼跌幅超过6%，而恒生指数和

国企指数更加惨烈，跌幅分别接近5％和7％。沪深股指前期一
路小阳线攻下的多方阵地不敌昨日一天的下跌。面对不断扩大、

远超预期的次贷损失，面对陷入寒冬的国际股市，面对道指、恒

指的破位，A股还能做到独善其身吗？后市又该如何操作？刚刚

被活跃的热点调动起积极性的A股投资者，再次陷入了迷茫。

本版投资建议纯属个人观点，仅供参考，文责自负。读者据此入市，风险自担。本版作者声明：在本机构、本人所知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系

理财!

"

#

$

%

与 即时互动
!!!"#$%&'()"('*

#!"&'()*+

!""#$%%&&&'()*"+(,'(+-%./#01+

星期四 2008.1.17责任编辑：朱建华 赵艳云 美编：单凌鹤

,"-./01 ,"23 ,"45 6789: ;<=>?@ AB>>>

CDEFGH( IJEKH7LJEKH( MNOLH7 MNOPH(

600789鲁抗医药 000955欣龙控股 600238海南椰岛 000034SST深泰002182云海金属

!"

QRST

!

UV"& WX

!"#$%&'()*+,-

./0!1234"56!!""# 7+

,-89:;<=>?@A!7BC

DAEFG>36H,I# 5J!K

LMNOPQ'RSTUVA!2W

XYZ[-.\]!^_Z[-`a

Wbcde!fgh>XYijZ[

-kl!mnop@Aqr.Ist

umvZ[-Xw&xyz{|$+

,-}~Aw��Y�����.

��! ��������z+,-!

n������q�Ga��/!+

,@A�r!��w�{T+,-�

���$

YZ#H7[\]^_`a

 ¡-0>=n$¢Z£w&¤

¥67¦��§¨z©ª«¬!­�

ª«¤®¯°±²³$�´3µZ¶

�&·¸L¹Z¶º».©ª!`=

3©¼½E!yn©ª«¬¾q�¿

®!;ÀÁÂ)Ã$ ÄÅ-`;ÁÂ

�y!���ÆÇ-È.É·;<Á

ÂXYÊËÌz\Í$

ÎAÏÐÑÒ6Óz�!Ô³Õ

-ÈÖ×Ø©¼Ùg$"AÚÛzt

ÜÀÝÎAzÞß-àá!âv�ã

%&©ª.12!ä/qå.9:æ

"A��çèé$Ô³-.���ê

ëwìí��! çÀîïZ[-ð

Y!fÔ³-.ñ��®$

òóô½-! õö÷�øùL

¹úº.ªªÜÜdeq�! û�

�Y�í��! ­�}lÆô½-

.üýþw�!¾�ÿ!q".!#

$6%U&'#(! )*+Ô,n

�U-.! K/tÜ`û0ô½1

2O3r4! 56â3pó�9:

.Ó¼$

b!cd"efghi

jklm

} Z�.7¬�!õö÷�i

j��89:���;�uò<!=

>n9:��?³}m;<ÁÂ�

T¦L��$���õö@�AB/

¼CD!9:��E6F:âG�&

tÜ! mij����H���I

J$5�2L¹ ý�Y.üýa�

çKG.$ Bý©ÆLKGq)M%

KLrM%NLrM!OP;<QR

)MSA!­¦LTù3)M.;<

�!çÀB/UK/%O/V�´L

WXYpZ>'R[�!û0pZ\

]Ep;^!­�B/U_`YpZ

n'Ra�!ä/bc_`Y.,Â

¼C!B/ d�T¦L��.;<

���$ `e3_>�!¦L=�6

Æ ýfg.LW!:L ýq<h

2SG!­�i¹©�n9: Z�

Tji.klÿ!�$

9:���¦L��de��

.�0m×Ã-!íî+,%jd%Ä

Å-VV$ �u!66��C-Èu

mb�de��$noõö��Ûp

.1q!�rs0m Z×|ò°.

��-Èn5Æ/tTù�?uv

w.w¡!���Z[jd.��-

È$ Aù!�´=|`3!íîx9%

yz-VV!­,9í�{|!}�

~ �¿���$

!

no"&pqr stu

ýSG����A�l! ­7�

9:�,I=n'���! 1�9:

�«�~.12î���Ý�Û�3

UÉ(@A.¦�Ë�Û-È�U�

�$!"w�!��"��þq�;<

G��.��! 7��y.@AÖ�

���lëtÜ½E! ËÌ8=|�

�(�.0>=n$��"D!!""#7

9:?@A�~% UÛ 8UÉ(@

A�7�,I��.�|8�×Ð.

~ ¡¢$ !"£¤!~ ��}Àt

¥¦¡¢��7�& §',I$

.#`a!vwxy"z{

ST $ L¨�D!©�12©Ö

STÛ !ª«×|ò°�3Û ¬

­.,9.×|12$ a�Û �

®!¯&b12$°9:%�Y Z

Vde:! ¾U12.-M��3

ò$ }Î¥7©�12Û Is�!

Û �U,9±¦nÄÅ% 3µ%0

²%³´%Uµ%yzV,9$!"!�

��ò°3d�º»©ª@A.³

´%x9%�¶%-·8W¸Õ12¦

�ò.3UÛ @A.12$m]¹

C%UÛ ºÐë�nÄÅ%3µ%U

µ8+,ËÌ¦!����3¬­U

Û »¼.½¾�ËÌUµ-!¹C

]¹¿)©�U.Û @A!�3�

U.À�Á¹!î�Â~ 8Ã�U

µV$

|#}~��`a7�

;���

bc7�.Ä�!©�129:

�ÖRM��!-ÅÆÇÛ ÖÈ�

��ò°.É|$ ­ÊJË! Ì3

%&# W12n-Å¦I�& !""# 7

¬.Û ÆÇ!�¦!$# Í-ÈÆÇ

Û Zuq]ó !""# 7ÎpÏ.

'"(! íFn )"!À©.123 %)%

W!#"!À©.123 %' W$ ~ �

�×|ò°&-Å'¦�3Û ÆÇ

.12! ÆÇÛ Ð9��.,9!

ÛÒ�\�üÑÒÓ%0²%yz%�

Ô%Õjd$ }-ÅÛ ÆÇ.,9

Û��! ;ÖÛ·pÏ��.,9!

ÛÒ�ÄÅ%\�üÑÒÓ%¸$%3

µ%×Ø!669:Ùx.12Û 

vwÖ�A;Ú$

��ÛnÛ ÆÇ §.~ 

0>!¯&Ðò°ÆÇÛ·íF.U

]!¾Ð�©�12.op<$8¤

ÜÛ ²»!7�ÆÇUÛ %9:

ÙxÝ�3UÈ~�!ÞÝß- ý

1àZÝß-�Û·pÏá�U.

12;ò°$ â:!-ºª«q�.

-È!î�ã-¨%äå¸$8æç

èV`;Àé]ò°$

�#���`a���

������U7

UÉ(�7�,I¦��.& 

§'! ­Í3ê6ëì�íUÈ~�

8É(@A.Æ-î�3~¡~ 

ºC$õöÐïãbðóLWx9�

�.�òÆ-!î�ñòó%¶ó%x

zgô12¦9:�«¬�~.Ð

9$ 2ó@Aõö8Ó"÷õ!n7

�CD"¦��-.0>ø�$��

�n�ò.ùÛ,9�3IJúû

ÙgÝ,ÂUÈ~�.Æ-!EüÖ

ý0~ �.þÿ$66�©�.Ù

!�-!bc"± Z#!.$Â%

Ô~d!�w.ÎpÏÈ~Ùg��

&';(!a)!)ÕÆ-.UíF

É(�-ý.*Y`��Í¨!~ 

0>IJ$ÑÒ�ß-.Î d8 

ý1àZ.-.�U% È~�+G%

!""#77�@�.UÈ~12î¾

+-¨%,-.Æ8/0-¨V$

¯)�:! n7�AE¾��

à12UUíFÛ·.¦��Ù!

-$ ê6bwód�º»©ª%3±

 ZXwd<rsa�89:4

5! ����367úû$.¦�

Ë©�12! �C0~ �~Aò

°.×|$

����7�[����

!

��"& ���

���[ ¡N¢£

¤�¥

n��;8. * -��¦!K

G�\g.E:9:Æa�! 6Æ

���!6Æ� Z$m5�,I}

¥7 %%L;<�c�n!%=õö

ó��.��þ8 Zþ�"Aâ

>3i!���! a)`KG&5

�,I.�!Í<G?óuñ!�

�i Z.�rs@A°ô.QB

=|$C�n"A.DE¦FG!G

�5���»H! õöÐIJò°

��Kþ.��!!"!bMLM0

.de!��»H3çÅ�$

KLMLM0N@ó¥7 +L!

* -��FO.P¼`Qó + L!

* -�çÀ<R&6STU'!�º

Ð.òa� ýfg!û0-�V

W&2óL¹�A ý�X@Y

Z(/ç[b.×�*\!^_�

�]�5^6Æ_`$ `ì�2ó

56Ñ|!û0 * -È��a ý

.V²_$

¦§7¨©ª«¬P

­®�¯

!"��ybcdc&¥7

+ LêÆ£¤$Aù!L¹��Ye

f¨!* -�W>bc�Ý! ­5

��YºÐ¾�¡hgõKþ!�

�.in67Þ>3@Y��!a

)5`]KG&-FtÜ.½E

q>ÑÒ�$ }�n��-FmÈ

�!Z[%<¡8jd-h8ci

j-F.ªÜ!5¥Æ,9.9:

�~�3!Ìk.!n#$@�.

!""# 77�@l.©�12¦!§

m $ W<¡%& WZ[%!+ WÕj

dÕ©�12!�¦Í36ÆÕj

d12a�×�noÁÂpq!�

´.�â�íF@�$ nxy9:

..rt!Fs-tÜ½E`��

3Þ$ a)�ó��lëmt!C

�÷�~ �uqh¤óvw$

­�nL¹��.&þõö

t!FO6xyTzg!de��

.]�"A.QB-!ÑÒ��ó

66�A{|.-È8ËÌ!��

zg�l¤}¦tÜ²³�ÿ!

��.!�~�rV$

°N±²³´µ¶�

·¸²

�óDA.\g!C�÷�3

:�;<$ 56�;<!îïÎA

��þTù.�!��»H>3@

Yi!�Å�.�!��n���

AL¹��deD!<ÁÂT�h

�Y<�{!ê��þ=|Ö�Â

"AÑ|!QB-=Ö��º�j

?$q¤����. * -����

=I`>bc6G}¬.�\!©

��=|ËÌ`ÖG�Æ-Û�!

gõ�¬�"A���)$ 5J�

;<]Ð���þî���&$ ª

«�õöd�6t + L"D.�

�����"«�Ô³ Z~  *

-íF¼� %"!! ùD�)M%�

]pM�%ÓUÛ��íZ+$ )

MV����&���Y��$$

2óOK��G�M0!�P��

 ý��.��$�w��!ÑÒ

�¦L!}�A��w�!q<q

�MLM0� * -�36G.�

�õö$ îïD� * -{g¥7

+ L\g!ê�Fs-!ÑÒ�Z[

8<¡-!Ö¿M� ��¡�$

¢£D�\Xî�!!"=Ï

Ú¤! ­36|;À�÷.�!n

��»Hkl.�£¤!~ ��

�]Ã¥À��ºY$

¹º»¸¼$½¾¨©¿ÀÁ

!次贷"寒流再袭全球 #股还是避风港吗#
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周三股指全天震荡走低!收盘在
)!&",'%

点!形成一根几乎是光头光脚的实体阴线!股指弱市

特征明显"本轮小幅反弹正好成为上轮还没有来得及减仓的机构的好时机!所以我们看到银行股与

地产股机构持仓线一直下降!基金调仓一直在进行!市值越大的下跌反而越大"从技术上看!日
-

线

向下跳空形成光头光脚的实体阴线使得技术走势黯淡!有向中轨线寻求支撑的趋势"技术指标快速

下滑!预示着股指有可能继续下探整理深度确认颈线位!
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点将是支撑位置"%ÌÍÎÏ ÐÑÒ&
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周三上证指数大跌
%)0

点!但由于全球股

市主要市场均显著下跌!

*

股的跌幅相对有限"

虽然!#花旗冲击波$透过
1

股间接影响到
*

股

市场% 但由于未来市场走势主要受到内需和奥

运经济影响!中长期趋势不变" 因此!

*

股市场

内生性动力将继续增强!受到国际市场冲击相

对有限!其影响局限在短期" %Wæç&
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在经济景气时期!上市公司指标中多数人关

注公司的每股盈利& 销售利润率等盈利性指标!

而忽略负债这一栏中的风险性指标"一个成功的

投资者既要看到上市公司的盈利能力!也要看到

上市公司的风险控制能力"这样才能在某些经济

情况突变如美国次级债危机突发背景下控制好

自己的投资风险"

我们知道公司资产是负债和股东权益的总

和!公司进行运营的资金可以来自权益资本金也

可以通过负债"一个高负债的企业同样可以达到

非常高的收益!比如房地产企业!因为近几年正

处于高景气周期!通过大量的负债杠杆撬动巨额

投资!更能够获得超额收益!给股东带来回报"但

其中的风险也可想而知"如果某个行业突然进入

宏观调控的对象范围!或者景气度急转!很多高

负债公司将无法应对!导致在行业景气度再度转

好之前就宣告失败了"

彼得林奇在其投资策略案例中专门对负债

指标进行了阐述' 两只股票同属高科技行业!而

且都是生产计算机芯片的"当时两家公司股价都

高台跳水!

2/*

的股票从
!"

美元跌到
%!

美元!

应用材料公司股票表现更差! 从
%'

美元跌到
+

美元" 对比这两家公司的财务分析可以看到!其

不同之处在于'当两家公司同处于行业景气困境

时!

2/*

公司的负债为
%,%$

亿美元!而且都是银

行贷款! 账上只有
0""

万美元现金和
#0""

万美

元存货! 在当时电子行业不景气的时候! 价值

#0""

万美元的存货在来年也许就会在低价大拍

卖中贬值到
!"""

万美元(相反!应用材料公司的

负债为
%#""

万美元! 而现金却有
0'""

万美元%

当电子行业开始复苏的时候!应用材料公司股价

反弹从
+

美元涨到
0'

美元! 但
2/*

公司却已

宣告破产并以每股
%"

美分的价格被收购% 这就

是负债决定的风险和机会%

负债也分长期负债和短期负债! 长期负债可

以提供给公司充裕的时间走出困境! 而短期负债

却是很多公司快速衰落的直接原因% 如果一个公

司大量利用短期负债! 一旦行业景气度突变的时

候!很可能会立刻面临归还借款的困境!而这种恶

性循环一旦开始!公司将无力回天!也没有条件

在行业景气复苏时复原了% 因此!投资者在阅读

年报时!切忌简单以每股盈利论英雄!通过高负

债杠杆获得高盈利的企业须慎对!境内
*

股中曾

经的高负债绩优股郑州百文衰落案例即是一教

训(反之!负债率低且债务结构合理的上市公司

在年报中透露出的潜在盈利成长性则值得关注%
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彼得林奇投资法则之十三
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今日视频¦在线
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股金在线"

ýþ��Äb

ÿ!Ö"#

选基金能否参考过往业绩#

!Ö$%'

&' 光大保德信基金公司市场部市

场策划副总监

() 光大保德信基金公司投资部研

究员

?$* 好买基金研究中心
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在线问答$

每天送牛股
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三元顾问 …… 陈林展
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余 炜、郭 峰、胡 嘉、陈 文、杨 燕

蔡猷斌、黄 俊、王 芬、郝国梅、李 纲


