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E5_88_B8_E6_8A_95_E8_c33_598078.htm 对于目前的市场，我

们有必要进行深刻的解剖，弄清楚是什么在主导市场这种持

续的上扬，如果认识是错位的，注定我们不能把握好现在乃

至后市的行情。笔者这种认识仅仅是自己对市场的理解。 错

位之一：指数。现在的指数肯定和我们以往所看到的指数有

着本质上的区别，在指数爬上历史新高后，如果总是跟以往

的指数相比，就没理由不恐高了。我们所参照的依然是上证

综指，而机构已在用300指数来规划自己未来的投资，这就是

机构和散户的区别与错位。尽管上证综指仍有其参考意义，

但对于机构而言，意义更大的是300指数。 错位之二：做空。

市场即将迎来做空机制，当市场风险较大时，可以通过做空

来套利。在一个单边的市场上，考|试/大大盘跌下来谁也赚不

到钱，谁也规避不了风险，尤其是在重仓的时候。当然，有

了做空的工具，也不能保证你不会被消灭，但至少有工具可

以应对。做空给市场提供了很多新的投资思路和操作手法，

目前这种逼空式的上扬从某种角度理解，就是为未来做空作

铺垫。如果没有足够的筹码，如何去影响市场的方向呢？ 错

位之三：价值。这个错位也许是目前市场面临的最大问题，

考|试/大大多数个股目前是否具有投资价值呢？这个问题要一

分为二来看，任何投资品种都会泡沫化，但判断其是否有泡

沫时需要用标准来衡量，用什么样的标准来衡量呢？笔者认

为，如果我们依然以以往的标准看，现在很多股票不值得投

资，为什么市场却出现了不同的结果呢？这就是市场总是对



的道理。 市场在经过股改后发生了深刻的变化，所有的上市

公司都要放在全流通的背景下来审视其投资价值，这和未股

改的时候相比是完全不同的。 全流通之后，未来市场最大的

投资价值就是在并购上，这绝对没错，并购所带来的机遇肯

定比风险大，否则就不会进行并购。现在对市场和很多个股

的评估出现了较大的分歧，人们用什么样的眼光去看，就会

得到什么样的结果，也会知道自己该参与还是该离场了。
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