
 

皮海洲：倡导价值投资更要

培养价值投资的土壤 
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文/意见领袖专栏作家 皮海洲 

A 股市场倡导价值投资，更重要的还是要培养价值投资的土壤。有了

价值投资的土壤，倡导价值投资才有立足的根本，没有了价值投资的土壤，

倡导价值投资就成了空中楼阁，难以落地生根。 

 

最近，从证监会到交易所层面都在认真学习中央经济工作会议精神，

研究部署贯彻落实措施。如证监会方面深入推进股票发行注册制改革，大

力支持房地产市场平稳发展；深交所方面则是深入推进股票发行注册制改

革，持续吸引中长期资金入市；而上交所方面则表示，深入推进股票发行

注册制改革，大力倡导理性投资、价值投资、长期投资理念。三方面在表

示“深入推进股票发行注册制改革”的同时，侧重点还是略有不同，其中

上交所“大力倡导理性投资、价值投资、长期投资理念”的提法似乎更动

人，实际上这也是管理层长期坚持的一个提法。 
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正因为是管理层长期坚持的一个提法，所以上交所“大力倡导理性投

资、价值投资、长期投资理念”的提法其实算是一个老生常谈了。但虽然

是老生常谈，却也是常谈常新，甚至是放之四海而皆准的真理。面对 A 股

市场投机炒作盛行的局面，在 A 股市场倡导理性投资、价值投资、长期投

资理念，显然是很有必要的。 

不仅如此，即便是在欧美这样一些成熟的市场，倡导理性投资、价值

投资、长期投资理念，同样也不是一种多余，价值投资同样也没有过时。

毕竟就是在美国股市里，其投机炒作的氛围并不比 A 股市场少，因为没有

涨跌幅的限制，美股在一些个股上的投机炒作的势头，较之于 A 股市场来

说，真正是有过之而无不及。所以，倡导理性投资、价值投资、长期投资

理念，永远不会过时，对于 A 股市场来说尤其如此。 

A 股市场之所以尤其需要倡导理性投资、价值投资、长期投资理念，

是因为 A 股市场成立的时间不长，本身就是一个不成熟的市场，市场流行

各种投机炒作。因此，要让 A 股市场走向成熟，这就需要倡导理性投资、

价值投资、长期投资理念，只有价值投资的人多了，A 股市场的投资者才

会逐步走向成熟，并带动 A 股市场走向成熟。所以，A 股市场确实需要倡

导价值投资理念。这也是最近十几年，管理层一直都在倡导价值投资理念

的原因所在。因此，这一次上交所继续“大力倡导理性投资、价值投资、

长期投资理念”，并不令人意外。 

A 股市场需要大力倡导理性投资、价值投资、长期投资理念这是毋庸
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置疑的。不过，A 股市场的参与各方也需要思考一个问题，为什么十几年

来管理层一直都在倡导价值投资，但对投资者以及 A 股市场的影响却十分

有限呢？究其原因在于，A 股市场缺少价值投资者土壤。所以，A 股市场

倡导价值投资，更重要的还是要培养价值投资的土壤。有了价值投资的土

壤，倡导价值投资才有立足的根本，没有了价值投资的土壤，倡导价值投

资就成了空中楼阁，难以落地生根。 

那么，该如何培养价值投资的土壤呢？首先就是要确保上市公司的质

量，让更多的上市公司都具有投资价值。这是培养价值投资土壤的前提与

基础。如果股市里的上市公司本身就缺少投资价值，这样投资者如何来进

行理性投资、价值投资以及长期投资呢？比如，A 股市场上的不少上市公

司，新股上市后就业绩变脸；有的新股上市，发行市盈率就达到了七八十

倍，甚至上百倍、数百倍，股票价格已经严重透支了公司的业绩，在这种

情况下，投资者又如何进行价值投资呢？ 

不仅如此，要培养价值投资的土壤，就必须保证 A 股市场有大量的优

质上市公司。如果优质上市公司质量太少，这就很难保证价值投资土壤的

培养。最明显的例子就是 2016 年到 2020 年的白马股行情。市场上的一批

优质蓝筹股受到市场的重点炒作。当时的炒作打着的就是“价值投资”的

旗号。而这种炒作显然并不是真正意义上的价值投资，而只是对白马股、

优质蓝筹股的炒作而已。毕竟市场上的白马股、优质蓝筹股数量太少，并

不能真正满足投资者价值投资的需要，所以当投资者都来“价值投资”的
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