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昨日，在上证综指围绕年线震荡之际，银行股的弱势表现
引起了市场的关注。尤其是前期机构增仓的招商银行、华夏银
行等跌幅居前。大盘在5500点附近以“俯冲”方式展开调整，
至今在年线附近的争夺已经成为未来行情发展的关键阶段。
鉴于银行股在整体市场所占的巨大权重以及对市场人气的显
著影响，未来银行股的表现对于“年线保卫战”具有决定性的
影响。
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银行股遭遇深寒 板块命运关乎年线得失
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昨日股市呈先扬后抑大幅震荡走势!市场观望气氛日益浓厚" 外围股市以及未来政策导向的

不明朗是近期成交萎缩的主要原因" 从大智慧
6.-

数据看银行股又成为空头的主要力量!机构

持续降低银行持仓比例#而中国石油与中国石化的走强则对延缓大盘下滑起到很重要的作用" 从

技术上看!
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分钟在下轨线上形成双针探底!日线收盘刚好在下轨线上!预示着股指有考验
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点的可能!下跌则支撑位置在
($9%

点一带!上升则阻力在
(('9
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金融市场发生危机! 股票市场大跌的时

刻!一般人选择退出!通常的做法是首先选择

卖出赚钱的股票!留下亏损的股票" 但
>%

年的

从业经验告诉我!正确的做法应该是卖出亏损

的股票!留下赚钱的股票" 即使选择补仓!也要

补大跌中仍然有盈利的股票" 为什么$

$&&9

年
>

月
>+

日! 教我们管理会计的

许定波教授在讲管理会计的相关分析中 %相

关收入&相关成本和决策过程'一节中!提到

了%沉没成本'!并用股票投资比喻"我觉得非

常有道理! 经济学中有许多概念不仅有利于

经营企业!而且对于认识投资!甚至对认识人

生也是有益的" 在现代经济学和商业决策制

定过程中 !会用到 %沉没成本 (

4?@A ;BCD

)'

(或称沉淀成本)的概念!所谓%沉没成本'是

指那些根本不可能再为企业带来任何利润的

资本投入" 投入得越多!损失越严重" 从经济

学的观点来看!对于那些纯粹是%沉没成本'

的企业!不但不应该再有任何的投入!而且应

该要通过兼并&破产等方式坚决关闭"

曾有人用一个收藏古董老人的故事来

释疑%沉没成本'的深刻含义"说是有一个老

人特别喜欢收集各种古董!一旦碰到心爱的

古董!无论花费多少钱都要想方设法地买下

来" 有一天!他在古董市场上发现了一件向

往已久的古代瓷瓶!花了很高的价钱把它买

了下来" 他把这个宝贝绑在自行车后座上!

兴高采烈地骑车回家"谁知由于瓷瓶绑得不

牢靠!在途中%咣当'一声从自行车后座上滑

落下来并摔得粉碎"这位老人听到清脆的响

声后居然连头也没回继续向前骑车" 这时!

路边有热心人对他大声喊道*%老人家!你的

瓷瓶摔碎了
E

' 老人仍然是头也没回地说*

%摔碎了吗$听声音一定是摔得粉碎!无可挽

回了
E

'不一会儿!老人家的背影消失在了茫

茫人海中"如果这种事情放到一般人的身上

又会是怎样呢$不少人一定会从自行车上跳

将下来! 对着已经化为碎片的瓷瓶捶胸顿

足!扼腕痛惜!有的人会好长时间精神难以

恢复"

许定波教授! 说他在香港科技大学会计

系教书的时候!有一个教授在
$'

元港币买了

香港人俗称的%

9

号'电讯盈科" 该股跌到
>*

元的时候!那个教授请教他"他通过研究和分

析告诉该教授!电讯盈科不值这么多钱!他失

去的是%沉没成本'!劝该教授卖掉"该教授反

应激烈*%卖掉后!我的血汗钱不都没了" '后

来电讯盈科差不多跌到相当于
>

元多港币(

*

股合
>

股)的时候!该教授卖出了股票" 做投

资有许多人计算他们的财富! 记忆停留的永

远是他们曾经达到的最辉煌的那一刻! 常将

某一天的最高市值视为已到手的收益!然后!

以那一刻计算他的得失" 变化的市值与最高

市值相比难免心态失衡"投资要过财富观!过

去的市值都属于%沉没成本'" 有的人天天看

自己账户上市值的变化! 其实这没有任何意

义!更容易唤起一种心里错觉!患得患失" 据

说!亏一千万的痛苦是赚一千万快乐的两倍!

这也是人类奇妙的心理变化" 做投资永远最

重要的是未来! 永远最重要的是投资的企业

有没有更好的未来"无论牛市还是熊市!每一

刻我们该反思的都是我当初以及现在的决策

是否正确$+

无论投资还是人生! 我们总难免走过一

些弯路!经历一些难以承受的挫折!如果利用

%沉没成本'的概念来认识这些事!我们可能

会赢得一种更为积极的人生
E

对投资而言!如

果一笔投资无论做出何种选择都不能收回!

具有理性的人只能忽略它"因此!无论此刻我

们的处境是艰难还是畅顺! 真正有意义的是

如菲利普,
!

,费雪所说的*%真正要紧的!是

不要放弃在未来会大幅度增值的投资" '

我们认为目前市场有可能上演这样一

种格局 *

$&&9

年的上证指数可能会上演宽

幅震荡行情!指数最大调整幅度可能在
)&1

左右 ! 则上证指数低点区域接近
($&&

点 !

%&&&

点可能成为未来较长时间的高点区

域" 也就是说 ! 未来半年的箱体区间将在

($&&=%&&&

点之间!

*&&&

点附近有望成为今

后较长时间内的平衡点"

(ÅÖ)*��×ØÙÈÉÊ$


