
 

投资知多点  理财更轻松 

 

温馨提示： 

“一个有足够知识准备的投资者，才是真正受保护的投资者”。 

创业板强调公司的自主创新能力和高成长性，但创业板公司也具有业绩不稳

定、经营风险高、退市风险大、股价波动性高等风险特征。 

如果您决定参与创业板交易，请务必做到以下几点： 

●充分了解创业板市场的风险特性 

●审慎判断自己的风险识别能力和承受能力 

●关注创业板市场的风险揭示 
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“炒新”、“炒偏”、“炒小”，是新兴市场投资者的一种典型的投资偏好。特

别是在小盘股首日交易之中，投资者往往容易忽视上市公司的基本面情况和专业

机构的估值分析意见，同时也没有关注到交易所的风险提示和临时停牌公告，盲

目跟风进行炒作。 

 

1. “炒新”是一种风险较小并且能获得稳定收益的投资策略吗？ 

答：很多投资者认为，买入刚上市的股票所获收益虽然比不上申购新股获得

的收益，但也不失为一种风险较小并且能够获得较稳定收益的方式。事实真是如

此吗？ 

其实，“炒新”是一种风险相当大的投资方式。不能简单把“炒新”当作是

一种准“打新股”的策略。“炒新”虽然有一定的几率高开高走，但更有可能大

幅下跌，并且对于普通投资者来说，即使新股有高开高走的几个交易日，却往往

很难选择恰当的时机离场。更多的则是高开低走，或者从高开高走迅速转入连续

下跌，投资者从“炒新”变成持有，从持有变成“套牢”，从而造成损失。 

 

2. “炒新”发生亏损的可能性超过一半，如何得出这样的结论？ 

答：“炒新”发生亏损的可能性超过一半，这个结论的得出绝对不是估计、

“拍脑袋”或者想象出来的，而是通过对 1991 年至 2007 年我国股票市场的数据

进行实证分析后得出的普遍性结论。 

统计截至 2007 年 9 月的深沪两市所有 1496 家上市公司的股价变动情况，假

设投资者在新股上市首日以开盘价买入并持有 1 个月后以开盘价卖出，我们发

现，发生亏损的股票数量占全部 1496 家上市公司的比例为 54.4％。也就是说，

投资者发生亏损的可能性是 54.4％。（详细参阅资料：本所网站“投资者风险教

育专栏”《投资者应注意追买新上市股票存在的风险》） 

 

3. 上市首日买入新股，持有更长的时间，是否能降低损失的可能性？ 

答：按照上题的分析方式，把投资者持有期限放长到 3 个月和 6 个月，我们

可以得出下面的结论：投资者在上市首日以开盘价买入并持有 3 个月后以开盘价

卖出，发生亏损的可能性是 55.2％！持有 6 个月后以开盘价卖出，发生亏损的可



能性是 49.8％！因此，历史经验告诉我们，上市首日买入新股，持有时间与发生

损失的概率之间并没有相关关系，“炒新”投资者要承担相当大的风险。 

 

4. 案例介绍一：炒作“全流通 IPO 第一股” 

2006 年 6 月 19 日，“全流通 IPO 第一股”——中工国际（002051）在深交

所挂牌上市，该股股价在当日下午 1 时 50 分左右开始飙升，不到半小时股价由

17 元涨至 50 元，最终以 31.97 元收盘，较 7.4 元的发行价上涨了 332％，换手率

高达 94.05％。一级市场申购中签的投资者基本都已经获利离场。随后，“中工国

际”连续 6 个交易日跌停，重新跌回 17 元左右。在 50 元附近买入的投资者遭受

的最大损失达到 66％。事隔一年半，经历了 2006 年－2007 年的牛市行情，“中

工国际”最高股价也只有 35.80 元，仍远远低于上市首日的高价。 

 

5. 在牛市或强市期间“炒新”是否风险要小很多？ 

答：在牛市期间“炒新”发生亏损的可能性虽然比在熊市期间要小一点，但

无论是熊市还是牛市，“炒新”发生亏损的可能性都相当大。 

将各年度“炒新”发生亏损的可能性与前一年相比，得到亏损可能性的变化：

在 1992－2007 年的 16 年中，亏损可能性的变化方向与同期上证综合指数的变化

方向，有 11 个年度是相反的。也就是说，在牛市或强市期间“炒新”的风险仍

然相当大，并且“炒新”发生亏损的可能性与大盘指数的涨跌没有相关的对应关

系。（详细参阅资料：与问题 2 相同） 

 

6. 参与炒作小盘新股风险相对较小吗？ 

答：很多投资者认为小盘股流通市值小，容易炒作，容易获得高的收益，因

此小盘新股更容易得到投资者的追捧。从中小企业板的“新八股”，即中小企业

板首批上市的 8 家企业的上市表现看，其首日涨幅均值为 129.86％，首日换手率

均值为 69.61％，受到投资者的追捧程度远远高于同期主板新股和后续发行的 30

只中小企业板股票。 

但值得投资者关注的是，首日价格的系统性高估，带来的是连续性的暴跌走

势。“新八股”上市后第 5 日的收盘价较首日收盘价的平均跌幅为 18.64％，最小



跌幅也有 13.31％（精工科技），日均跌幅 4.66％。8 只股票中有 4 只股票连续 2

天跌停，3 只出现一次跌停。上市 60 天，“新八股”价格相对新股发行价的涨幅

已经只有 44.57％，德豪润达甚至跌破了发行价。高估值风险一定会在某个时点

回归。参与炒作小盘新股的投资者一定要谨慎。 

 

7. 案例介绍二：“拓邦电子”的首日炒作 

2007 年 6 月 29 日，中小企业板上市的新股“拓邦电子”出现过度炒作，当

日该股以 39 元开盘，盘中股价最高涨至 71 元，最高涨幅达 577.48％，随后连续

4 个交易日跌停。截至 7 月 11 日，盘中股价最低跌至 31.97 元，较首日最高价跌

幅达 54.97％。 

首日买入“拓邦电子”的投资者几乎全线“套牢”，损失惨重。据统计，当

日参与买入该股的账户共有 11483 个，截至 7 月 10 日共有 11368 个账户亏损，

占比为 99％。累计账面亏损达 1.37 亿元，亏损最大的账户亏损 284 万元，首日

在 50 元以上买入账户共有 5179 个，累计账面亏损 9418 万元。 

 

8. 中小企业板“新八股”上市后的走势如何？ 

答：“新八股”上市首日的热炒使得当日收盘价成为了 2 至 3 年内的最高价，

当日参与交易的投资者为盲目跟风和不理性投资付出了巨大的代价。以“大族激

光”为例，该股首日开盘不到 3 分钟，就创出了 48 元的高价（涨幅高达 421.74

％），随后两周连续下跌，最低跌到 24 元，跌幅达 50％。 

 

9. 参与首日交易的投资者盈亏状况怎么样？ 

答：以首日收盘价为标准，首日参与“新八股”交易的投资者平均套牢了

569 个交易日（大约相当于 2 年零 3 个月的时间），套牢时间最长的德豪润达为

707 个交易日（接近 3 年时间），最短的华兰生物也有 431 个交易日（接近 2 年

时间）。因此，投资者一定要注意“炒新”的风险控制，谨慎参与。 

 

10. 投资者参与“炒新”，除了投资损失的风险外，还有没有其他的风险？ 

答：利用投资者的“炒新”心理，一级市场买入新股的主力借机拉高股价以



实现巨大收益，中小投资者的非理性行为一方面使自身成为最终的“埋单”者，

承受不必要的损失，另一方面还放大了市场风险。 

个别投资者为追逐投机利润，可能会采用对敲、对倒、虚假申报、大笔申报、

连续申报、连续集中交易等手段，引起股价大幅异常波动，但自己可能并没有意

识到其交易行为已属违规。在受到证券公司的警示后，这些投资者应当及时纠正

交易行为，消除对市场的不良影响。如果不听劝告，其行为对市场交易活动造成

严重影响，深交所将会对其账户采取限制交易措施，届时，投资者将可能遭受不

必要的损失。此外，对于涉嫌市场操纵或者内幕交易的，深交所还将依法上报中

国证监会查处，投资者将可能受到行政或者刑事处罚。因此，投资者务必要充分

认识到违规交易的风险，做到依法合规交易。 

 

11. 案例介绍三：“全聚德”的炒作 

2007 年 11 月 20 日，“全聚德”在中小企业板挂牌上市，首日 36.81 元开盘，

盘中股价最高涨至 44 元，首日收盘涨幅达 271.38％。在随后的 20 个交易日，该

股股价出现大幅波动，最高价达到 78.56 元，最低价为 34.84 元，波动系数高达

1.25。 

20 个交易日中，出现 8 个涨停（其中一个连续 3 日涨停，一个连续 5 日涨

停），跌幅在 5 个点以上的交易日也有 5 个。尽管监管部门采取了停牌措施，加

大了对有关交易账户的监控力度，上市公司也进行了传闻澄清，但市场炒作依然

疯狂。在创下了 78.56 元的最高价后，全聚德股价一路下跌。2008 年 4 月 17 日

收盘报 38.1 元，3 个多月时间，下跌超过 50％。 

 

12. 海外市场有没有“炒新”的现象？对我们有何借鉴？ 

答：香港创业板市场初创期，由于全球科技网络股浪潮正处于高峰，加之其

上市之初挂牌股票较少，供求严重失衡，因此出现了典型的因非理性“炒新”而

导致股票价格系统性高估的现象。 

香港创业板初创期共有 14 家挂牌公司，这些股票首日上市的涨幅（与招股

价相比）均值为 105.04％，而同期香港主板市场股票的首日上市涨幅均值仅为

3.2％。 



首日及最初数周股价的系统性高估给投资者，特别是首日参与“炒新”的投

资者，带来了巨大损失。14 只股票中有 5 只股票的首日价格即为其历史最高价

格。有 7 只股票在最初 5 个交易日中创出其历史最高价格，参与新股炒作的投资

者至今都没有“解套“的机会。这也成为日后香港创业板陷入困境的重要原因之

一。 

 

13. 如何防范“炒新”风险，减少投资的盲目性？ 

答：盲目跟风炒作上市首日“新股”，已成为投资者参与股票市场交易面临

的一大风险因素。如何避免股票上市首日的交易风险，有“四大招数”可供投资

者参考：（1）仔细研读公司的各种公告，了解公司基本情况；（2）参考专业机构

的估值分析意见，掌握专业机构普遍认可的一个相对合理的定价范围区间，减少

买卖的盲目性；（3）关注交易所的风险提示和临时停牌公告，及时了解市场风险

状况；（4）理性投资，切忌盲目跟风，当交易所对股票交易实施临时停牌和发布

风险提示时，投资者就应当谨慎投资，不要再盲目跟风。 



 

 

深交所投资者服务指引 

 

咨询服务 

1. 服务热线 

电话：0755-82083000（10 线） 

时间：交易日 8:30-11:30    13:30-17:00 

内容：解答投资者在深市交易中遇到的疑难问题。 

2. 语音查询 

电话：0755-82288800（120 线） 

时间：每交易日 8:30-17:00 

内容：投资者可以通过深交所语音查询系统查询其新股配号及中签情况。 

3. 来函答复 

来函地址：深圳市深南东路 5045 号深交所投资者教育中心（518010） 

（来信请注明回复电话）  电子邮箱：cis@szse.cn 

 

专栏服务 

1. 热线专栏 

登载于本所投资者教育网站（http://www.szse.cn/main/investor）“服务热线”

（即时更新）， 证券时报每周二读者专刊“深交所投资者服务热线专栏”。 

2. 风险教育专栏 

登载于本所投资者教育网站（http://www.szse.cn/main/investor）“风险教育”，

以及中国证券报、上海证券报、证券时报之“深交所投资者教育专栏”，定期更

新。 

3. 电视专栏《证券教室》、《创业板学堂》 

《深交所证券教室》电视专栏，通过深圳证券信息有限公司《交易日》节目

每日播出，目前已覆盖全国 80 多个电视台。 

播出时间：星期一至星期五，上午 11:10，下午 2:50 



投资者也可通过以下网站观看： 

深交所网站（http://www.szse.cn/main/investor/） 

全景网（http://www.p5w.net/tradingday/zbxc/zqjs/） 

4. 广播专栏《投资者热线》 

通过中央人民广播电台华夏之声“证券大本营”播出。 

播出时间：星期一至星期五，17:00-18:00；次日 6:00-7:00 

播出频率：FM104.9MH2 

 

培训网页 

以 下 投 资 者 教 育 内 容 可 以 在 本 所 投 资 者 教 育 网 站

（http://www.szse.cn/main/investor）查到，也可通过深交所网站（www.szse.cn）

“投资者教育”栏目点击进入。 

1. 业务问答；  2. 投资手册；  3. 投资者维权；  4. 理财文摘。  

 

专题活动 

1. 形式：不定期举办各种形式的投资者咨询教育活动，如在线交流、问卷

调查、征文、投资者开放日等。 

2. 活动内容发布：中国证监会指定信息披露网站及报刊、深交所网站

（www.szse.cn）。 

 

出版物 

1. 《投资者服务丛书》 

2. 《深交所投资者教育文章汇编》 

 

举报投诉 

1. 上市公司违规举报    

（1）电话：0755-82083000（10 线） 

（2）来函：深圳市深南东路 5045 号深交所投资者教育中心（518010） 

（来信请注明回复电话）  电子邮箱：jbxx@szse.cn、cis@szse.cn 



2. 交易及其他投诉 

（1）电话：0755-82083000（10 线） 

（2）来函：深圳市深南东路 5045 号深交所投资者教育中心（518010） 

（来信请注明回复电话）  电子邮箱：cis@szse.cn  

 

工作建议 

欢迎投资者对本所的工作提出意见与建议： 

1. 电话：0755-82083000（10 线） 

2. 来函：深圳市深南东路 5045 号深交所投资者教育中心（518010） 

（来信请注明回复电话）  电子邮箱：cis@szse.cn 
 


