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A股上升動能增強 風險仍需關注
隨着一系列重磅政策相繼落地，9月底以來A股

一連多日大漲，進而推動市場各方投資情緒十分高
漲。國慶前夕，有關股市的討論已成為社交最熱門

的話題。例如，有久未投資的投資者打開A股賬戶之後，發現一天之內
竟然暴漲了近十萬元。因此，這一波來勢洶洶的投資行情，也帶動了很
多新股民紛紛攜款入場，意慾分得一杯羹。但是，瘋狂的行情背後，投
資者呈現出喜憂參半的趨勢。喜的是一度被套牢的股票逐漸回本，憂的
則是股市行情複雜多變，如此暴漲可能會存在巨大的泡沫風險，需要防
範風險。
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本周數據公布時間及預測(10月7-11日)

日期
7
8

9

10

11

註：#代表增長年率

國家
歐盟
德國
美國
德國

美國

日本
德國

英國

美國

香港時間
6:00 PM
4:00 PM
9:30 PM
4:00 PM

9:30 PM

7:50 AM
4:00 PM

4:00 PM

9:30 PM
11:00 PM

報告
8月份歐元區零售額#
8月份工業生產#

8月份貨物及勞務貿易赤字(美元)
8月份貿易盈餘(歐元)

截至前周六的首次申領失業救濟人數
9月份消費物價指數
9月份貨幣供應#

9月份消費物價指數#
8月份工業生產#

8月份貨物及勞務貿易赤字(英鎊)
9月份生產物價指數

10月份密歇根大學消費情緒指數

預測
-
-

713 億
-

22.9 萬
+ 0.1%

-
-
-
-

+ 0.1%
70.1

上次
- 0.1%
- 5.3%
788 億
168 億
22.5 萬
+ 0.2%
+ 1.3%
+ 1.9%
- 1.2%
69.96 億
+ 0.2%
70.1

上周數據公布結果(9月30日-10月4日)

日期

30

1

2
3

4

註：#代表增長年率

國家

德國

英國
美國
澳洲
歐盟
歐盟
澳洲
歐盟

美國

美國

香港時間

4:00 PM

4:00 PM
9:45 PM
9:30 AM
6:00 PM
6:00 PM
9:30 AM
6:00 PM
9:30 PM
11:00 PM

9:30 PM

報告
9月份消費物價指數#
8月份入口物價指數#
第二季國內生產總值

9月份芝加哥採購經理指數
8月份零售額#

9月份歐元區協調化消費物價指數#
8月份歐元區失業率

8月份貨物貿易盈餘(澳元)
8月份歐元區生產物價指數#

截至前周六的首次申領失業救濟人數
8月份工廠訂單
9月份失業率

9月份非農業就業人數

結果
+ 1.6%
+ 0.2%
+ 0.8%
46.6

+ 3.1%
+ 1.8%
6.4%

56.44 億
+ 0.6%
22.5 萬
- 0.2%
4.1%

+ 25.4 萬

上次
+ 1.8%
+ 0.9%
+ 0.3%
46.1

+ 2.3%
+ 2.2%
6.4%

56.36 億
+ 0.7%
21.9 萬
+ 4.9%
4.2%

+ 15.9 萬

R

R
R
R
R

R

對此，我認為，股市向上動能雖然很強，但是
對新股民而言，A股的投資風險仍然不可忽

視。

警惕信息不對稱風險
首先，需要高度警惕信息不對稱風險。在一系
列利好政策刺激之下，本輪A股市場投資者的熱
情的確很高漲，但是觀察到仍然有一些新入市的
投資者出現「踏空」現象，究其根源則在於其無
法及時獲取全面而準確的投資信息，從而導致其
投資決策不準確。與此同時，新進投資者的情緒
和心理狀態也可能會影響投資決策，例如貪婪、
盲目跟風等。特別是在A股市場，由於與國際市
場接軌時間較短，且主要以散戶為主，這也導致
當前A股市場中存在顯著的羊群效應現象。尤其
是在股市大幅波動時，一些投資者的從眾心理經
常會導致市場出現過度反應，從而增加市場的波
動性。若未來一旦市場行情發生反轉時，他們很

可能會成為最後的「接盤俠」，進而出現投資損
失。

提防「大資金」拉高出貨
其次，需要警惕市場「大資金」拉高出貨風
險。當前，A股市場的上漲仍然缺乏實質性的基本
面支撐，更多的仍舊是受市場情緒和短期資金的
推波助瀾。觀察到，一些市場「大資金」已經埋
伏了大量「空單」，將來一旦市場出現劇烈波
動，其很可能會迅速「砸盤」，從而收割大量中
小投資者。根據過往經驗判斷，這樣的風險或客
觀存在，中小投資者不得不防，千萬不能把雞蛋
都放到同一個籃子裏。我認為，本輪A股大漲的
持續時間仍舊取決於多種因素，包括上市公司基
本面、市場情緒、政策支持、資金流動等。中小
投資者應密切關注後續資金的入市力度，同時注
意風險控制、分散投資和理性投資。
最後，股市有風險，投資需謹慎。這句話是股

市老生常談的一句話，但仍然適合當前的市場。
對於新進入股市的投資者而言，還是應根據自身
的財務狀況和風險承受能力來進行投資，切莫盲
目跟風。畢竟，投資不是一場賭博，特別是在市
場情緒高漲的時候，更需要保持冷靜，用長期的
眼光去投資。

股市「小白」投資需謹慎
事實上，每次A股出現上升行情，都會催生出

一批新股民蜂擁入場。我認為，股市需要新鮮血
液，增加更多的新面孔固然是好事，但是之前從
未涉足股市的「小白」們應保持頭腦冷靜。也就
是說，中小投資者要根據自身的投資能力、風險
偏好等，合理進行資產配置，切不可盲目追漲殺
跌。

「大牛市虧大錢」前車可鑒
總而言之，在A股市場一片沸騰的背景下，所
有的A股投資者都在渴望一場「大牛市」，且近
期市場已具備部分偏「底部」特徵，未來A股大
概率或會延續上行行情，但是其暗藏的風險卻依
然不容小覷。作為市場理性的投資者，應該時刻
保持冷靜，並審慎評估市場風險，避免盲目跟風
投資，更不能忘記牛市虧大錢的經歷。簡言之，
無論市場如何瘋狂，投資者都應始終保持理性和
耐心，對市場要有敬畏之心，在追求投資收益的
同時，理性投資和風險管理應該成為每一位投資
者的最為基本的原則。唯有如此，才是在A股長
期制勝的關鍵所在。（作者為經濟學家，著有
《中國韌性》。本欄逢周一刊出。）

美元上周持續反彈，到周四美元指數升見
102.09水平，之前在9月27日，該指數曾觸及
14個月新低100.15。近期數據顯示美國經濟依
然穩健，而對中東緊張局勢加劇的擔憂所帶來
的避險需求也提振了美元。此外，美元還受益
於歐元、英鎊和日圓等貨幣消化更加鴿派的央
行預期。
經濟數據改善以及美聯儲主席鮑威爾上周一
發表的更加鷹派的言論，降低了市場對美聯儲
將在11月會議上再次降息50個基點的預期。
到上周五，美國勞工部公布關鍵的就業報告，
數據顯示美國9月份就業增長加速，失業率降
至4.1%，進一步降低了美聯儲在今年剩餘兩次
會議上維持大幅降息的必要性。美國8月非農
就業人口增加25.4 萬人，7月上修後為增加
15.9萬人中；平均年薪年率上漲4.0%，月率上
漲0.4%，均較預期為高。數據公布後，美元顯
著上揚，刷新六周高位至102.60上方。
倫敦黃金上周走勢呈窄幅持穩，中東緊張局
勢升級帶來的避險需求與美元走強的壓力相
抵，此前投資者淡化了對美國聯邦儲備理事會
(Fed)再次大幅降息的預期。金價已多日持於
2,650水平附近，9月26日曾創下2,685美元的
紀錄高位。
技術走勢而言，金價近日的回調盤整尚未破

壞過去數月以來的上升勢頭，甚至乎25天平均
線、上升趨向線亦安妥地守穩着；而RSI及隨
機指數已演化成在中位區間呈橫盤，估計金價
短線仍有機會陷入窄幅爭持格局。當前阻力預
估在 2,672 及 2,685 美元，下一級將會指向
2,700美元關口以至2,750美元。較近支持預計
在2,640美元。倘若以9月份的累計漲幅計算，
23.6%及38.2%的調整幅度在2,635及 2,603美
元，擴展50%及61.8%為2,578及2,553美元。
上升趨向線支持2,584美元則為一關鍵技術位
置，並且也是25天平均線位置。

銀價阻力位料於32.30美元
倫敦白銀方面，技術圖表所見，隨着RSI及
隨機指數已自超賣區域回升，預料銀價沽壓已
為減緩，但上升動力則仍見受制，MACD指標
正下破信號線，以至5天平均線亦為下破10天
平均線，均是一個中期利淡信號。故此，綜合
以上，短線銀價走勢仍傾向反覆，中線應先保
持觀望狀態。較近阻力位料為32.30美元，過
去三日銀價均未能跨過此區；下一級阻力位會
看至32.60及 33美元。支持位則回看31.60及
31.20美元，下一級預料為30.80美元及25天平
均線30.30美元。


