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夏天是个缤纷多彩的季节，虽然有些
热，但丝毫不影响人们的精彩生活，这一
点在我国发行的邮票上便有体现，邮票上
的夏天亦是精彩纷呈。
于 2016 年 5 月发行的 《二十四节气

（二）》特种邮票，全套共六枚，图案内容
分别为：立夏、小满、芒种、夏至、小
暑、大暑，全套邮票面值为 7.20元，这是
一套专门为夏天而设计的邮票，第一枚为
立夏，以牡丹作为节气特征，主体图案是
一位女子观赏牡丹的场景；第二枚为小
满，以蚕结茧为节气特征，主体图案为养蚕
人开始用丝车缫丝的劳作场景；第三枚为芒
种，主体图案为农民在插秧的场景；第四枚
为夏至，主体图案为孩童在荷塘边玩耍的场
景；第五枚为小暑，主体图案为水车灌溉的
场景，还配有饮水的山羊；第六枚为大暑，主
体图案为人们纳凉避暑的场景，整套邮票设
计简约，但图案惟妙惟肖，生动的展示了夏
季各个节气的特点，再加上本身便是纪念
夏季的邮票，发行数量不算太大，因此颇
有收藏价值。
在夏天吃水果消暑是必不可少的，

2016 年发行的《水果（二）》特种邮票，
全套共四枚，主体图案分别为杏、葡萄、
西瓜和荔枝，这四种水果也是夏天常吃的
水果，图案的风格采用了写实的风格，让
水果看起来十分生动饱满，再加上采用了
三维压凸的工艺，让票面很有立体感，显
得更加真实，这套邮票发行量很大，因此
很容易获得，适合新手收藏。
另外在盛夏，很多人都会选择去海边

避暑，吹着海风，与海浪为伴，2001年发
行的《北戴河》邮票全套共四枚，2005年
发行的《大连海滨风光》邮票，全套亦是
四枚，这两套邮票便完美的展示了夏季的
海滨风光，只不过一套偏重人文，一套偏重
自然，在夏日的阳光中，望着碧蓝的海水，游
人们纷纷撑起了太阳伞，在沙滩和海中嬉
戏，远处还有一些弄潮儿，乘着帆船，奔向远
方，将夏天的热情展现得淋漓尽致。
邮票上的夏天，在方寸之间感受夏天的

热烈，让我们更加热爱夏天，热爱生活，这便
是收藏的魅力了。

邮票上的夏天
吴昆
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伯 克 希 尔 公 司 股 价 （BRK.A）
2020年 1月 22日登顶34.7万美元，3月
23日跌到 24万美元，两个月跌掉 3年
的收益，这是巴菲特投资生涯中的
“活久见”。巴菲特股东大会报告显
示：第一季度公司亏损 497.46 亿美
元，其中投资亏损 545.17 亿美元，所
持股票的公允价值比去年底下降了673
亿美元。一个季度的亏损不会动摇伯
克希尔公司的根基，直接原因是新冠疫
情、油价暴跌和股市熔断这三只“黑天
鹅”接踵而至，道琼斯指数再次上演了
“非理性繁荣——断崖式下跌”的情绪
性周期：道指从29500跌到 18200点，下
挫 38%；之后又上演了更为罕见的强势
反 弹 ， 从 18200 涨 到 24700， 反 弹
26%，目前在23000点之上盘整。
在如此强势的反弹中，新零售龙

头亚马逊公司股价已创了新高，新能
源汽车龙头特斯拉股价也已从最低360
美元回升到800美元之上，但是，伯克
希尔的股价目前却仍在 26万上方，未

见起色。巴菲特究竟错在哪里？下跌
时，BRK.A股价和标普指数几乎同比
下跌，但反弹时，则大幅落后：从3月
23日最低点至今，BRK.A仅从 24万到
26.7 万，而标普指数已从 2191点回升
到了2842点，BRK.A落后大市近20%！

巴菲特掉进了“巴菲特陷阱”
在股东大会上巴菲特认了两个

错： 一是错估了油价走势；二是错估
了航空公司。
这就提到了价值投资的核心——

估值。格雷厄姆的《证券分析》是价
值投资理论的开山之作，开创了公司
基本面研究的先河。此书完成于1929-
1933年大萧条时期，重点是从公司财
务分析的角度研究普通股的估值。
格雷厄姆格雷厄姆是大学教授、

理论家、投资咨询顾问和基金管理
人。作为教授和理论家，格雷厄姆教
出了美国第一代证券分析师和基金管
理人，其中最杰出者之一是巴菲特。

但作为基金管理人，在实践中应用他
的证券分析理论和技术，格雷厄姆本
人却经历了惨痛的失败。
如今我们知道：基本面分析只是

一种方法，一只股票的公允价值绝不
仅仅取决于公司的基本面财务分析，
五个维度都在影响着股票价格：1、基
本面；2、技术面；3、情绪面；4、政
策面；5、宏观面。
本次金融震荡几乎再现了格雷厄

姆当年惨败的场景，股票市场的情绪
性恐慌可以在 1个月内 4次熔断股市，
美联储的及时救助也可以在 40天内几
乎直线拉升一个“技术性牛市”。从 2
月 22日至今不到 3个月期间，主宰股
市的力量绝不是基本面和技术面，而
是情绪面+政策面+大宏观市场。
这不仅是错估了油价走势和航空

公司，而是长期价值投资理论的误
区，我称之为“巴菲特陷阱”：
1、把基本面分析等于价值投资理

论，以偏概全；

2、把计量资金收益的“复利法
则”混同为投资收益，极具争议；
3、把国家和公司的指数化增长混

同为家庭和个人的投资性现金流，偏
离市场；
4、用近乎于虚构的“安全边际”

与“护城河”取代投资市场永恒的不
确定性，严重误导；
5、用“聪明投资人”假说，代替

了华尔街“求知若傻”的“被诅咒的
赢家”，心灵鸡汤。
伯克希尔公司的巨额亏损和股价

暴跌说明：巴菲特掉进了格雷厄姆当
年的陷阱！

1958-1969 年华尔街的“龟兔赛
跑”
证券投资的方法与策略如百舸争

流，源头不可忘记的是两个词：其一
是波动，其二为趋势。
新兴股市波动为王，成熟股市趋

势至上。在此简要回顾一场美国股市

投资的“龟兔赛跑”：1958 年至 1969
年，道琼斯指数在 300点到 1000 点区
间震荡，如今已被人们忘却的“华尔
街之王”是华裔投资家蔡至勇（Jerry
Tsai）。巴菲特管理50万美元，重仓个
股 ， 总 收 益 约 8 倍 ， 年 化 收 益 率
23.8%；蔡至勇管理1230万美元，高抛
低吸，总收益为 27 倍，年化收益率
50%。1969年，蔡至勇管理6亿美元资
产，发起设立了富达基金管理公司，
巴菲特管理 1亿美元，后来因投资失
利，把一个破产的纺织厂神奇并入伯
克希尔保险公司，开启了股票投资的
“巴菲特时代”。值得关注的是，辉煌
的“巴菲特时代”同时也是共同基金
（Mutual Fund）的时代。共同基金践行
分散投资，面向公众，美国股市逐渐
走出长期震荡的 1958-1969 年，道琼
斯指数1983年突破1000点，至1999年
达到接近1万2000点。
请问：今日中国股市，是蔡至勇

时代，还是巴菲特时代？

巴菲特传奇的背后是道指上涨近
12倍，所以创造了 10年 10倍的辉煌。
巴菲特时代的重要时点是两次危机，
第一次是 1969年股市暴跌，蔡至勇和
几位大佬创立的富达基金管理公司开
启了多元化投资模式，这一投资模式成
就了麦哲伦基金的彼特·林奇。巴菲特
继续沿着“聪明投资人”的路线集中投
资，重仓十几只股票至今。第二次是
1987年“黑色星期一”，巴菲特重仓可口
可乐至今，一举成名天下知。这一段鲜
为人知的“龟兔赛跑”说明什么：重仓个
股，集中投资，长期持有？还是多元化
投资，高抛低吸，波段操作？我们不能
预测短期，更无法预测长期。真实股市
的投资价值只有两个——趋势价值和
波段价值！价值投资，与“长期”并没有
必然联系，所以，要跳出“巴菲特陷阱”，
坚守价值投资。 据 新浪财经

金岩石简介：独立经济学家、北
京鑫星伊顿投资顾问有限公司CEO。

金岩石：巴菲特价值投资理论究竟错在哪里？

5G新时代，大家是不是好想拥

有一台 5G手机，享受超爽超飞速的

5G网络？下面由小编带领大家学习

5G小知识。

问：5G与 4G有什么不同，有哪

些明显优势？

答：5G网络的最大特点就是速

度比4G更快了。

5G的网络速度是 4G的 10倍以

上。在5G网络下，1G的电影1-3秒

就能下完，在网络购票、抢红包时都

能比普通 4G客户更一步，视频通话

时也会有更好的交互体验，在大容量

方面，50个客户在一个地方同时上

网，也能有 100Mbps 以上的速率体

验。

问：我怎么才能使用5G服务？

答：张家界移动推出了5G“三不

一订购”服务，您可以不换卡、不换

号、不登记，只要更换一台 5G手机，

再换成 5G 套餐，就能享用 5G 网络

了。

问：我现在用的4G手机可以使

用移动5G网络吗？

答：由于 5G采用了新的技术和

频率，因此目前现用的 4G手机都不

支持5G网络。建议你现在去张家界

移动网点更换 5G手机，偷偷告诉你

喔，多款 5G手机低至千元就可以购

买喔。

问：我已经换了5G手机可以直

接使用5G了吗？

答：只要您的5G手机设置正确、

办理了5G套餐，在5G网络覆盖范围

内，就可以使用5G了。您可通过“设

置-无线和网络-移动网络-启用

5G”的操作路径打开5G开关。

问：张家界目前哪些地方已经有

5G网络覆盖？

答：张家界移动总计建设 5G基

站 500个，预计 6月底完成整个永定

区建设，10月底扩大到武陵源区，县

城区的建设也在同步进行中。目前

已实现党政军、机关单位、商圈、旅游

景点、高校区域覆盖。譬如吉首大

学、高铁站、天门山索道公司、中商广

场、张家界市委等已全部开通 5G基

站；同时可以在迎宾路营业厅、解放

路营业厅、慈利中心营业厅、桑植中

心营业厅、武陵源亘立营业厅等全市

12个移动网点进行5G体验。

问：五优服务包含哪些内容？

答：湖南移动 5G五优服务包含

网络优先接入、网络优先加速、热线

优先接听、前台优先办理、5G手机优

惠购。

【涨知识】5G小课堂


