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2021 年 2 月 3 日 

被”神化了”的散戶戰勝沽空機構？ 

 

上星期，金融市場其中一個最火熱的話題，一定非”散戶戰勝沽空機構，令沽空機構出現巨大損失”

莫屬。 

 

事緣早在大約兩星期前，一群散戶在美國一個社交討論區(REDDIT)提出反對某沽空機構對一隻美股

(GAMESTOP CORP)的沽空報告、並發起大量買入 GAMESTOP 這隻股票，從而希望夾高股價、迫

令沽空機構出現巨大虧損並最終要斷手離場。 
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在今年初開始，當 GAMESTOP 在社交討論區被一眾網民熱烈討論後，大量買盤在短短幾天內瘋湧

買入 GAMESTOP，令 GAMESTOP 股價一下子由約 20 美元，瘋狂地上升至上星期五收市的 325

美元(當中最高更上升至 483 美元) 

 
資料來源︰彭博 

 

是單純散戶買入？還是背後有另外機構投資者推波助瀾？ 

我們當然不知道！這可能要等待美國政府日後的調查[如有的話]有結果後才可得知。 

 

但投資者追撃沽空機構、甚至令沽空機構損失慘重，背後卻引發市場出現不少不尋常、盲目的買進！

不少後期才跟進買入的散戶，相信最終落得損手、甚至嚴重損手的可能性很高！ 

因為如果大家有嘗試去了解 GAMESTOP 這間公司的話，都應該知道它在過去兩星期的巨大升幅，

未必有很實在的基本因素支持。所以，巨大上升的背後，絕大可能只是受到大量熱錢買入博夾空倉

所帶動，而非真的因看好它的基本因素。所以，一旦夾空倉的盲目/熱情過後，GAMESTOP 的股價

從天堂跌回凡間的機會極高！現時，市場對它中長線的合理價值估算，最樂觀的估算為 100 美元左

右(即從早前的最高位 483 美元計要下跌 80%)，而最悲觀的估算只有不足 10 美元(即從早前的最高

位 483 美元計要下跌 98%)。 
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除了嘗試追撃沽空者，GAMESTOP 近日的巨大升幅並沒有太多基本因素支持 

如下圖所示，GAMESTOP 這間公司不論是收入和每股盈利，在過去幾年都有受壓而下滑的情況。背

後的遠因是因為 GAMESTOP 作為一間以售賣遊戲軟件和硬件作為主要業務和收入來源的公司，其

業績正受到行業轉型所影響(因不少遊戲已轉為透過網上形式發售，根本不用到 GAMESTOP 去購

買)、而背後的近因是因為自上年起疫情的出現令 GAMESTOP 的業務受到巨大的打撃(因疫情令其不

少店舖被迫暫時關門停業)。所以，在其收入和盈利前景並未許太樂觀，而股價在過去兩星期最多曾

出現 12 倍的升幅，單單以基本因素根本無法解釋！ 

 

GAMESTOP 的收入和盈利︰即使不計入疫情對 GAMESTOP 的打撃，GAMESTOP 也被市場視為

業務已出現倒退、盈利正不斷下滑的公司 

 
資料來源︰彭博 
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GAMESTOP 股價︰受業績疲弱所影響，其股價在過去幾年持續錄得下滑，由五年前的 30 美元、下

跌至上年最低價至只有 5 美元 

 
資料來源︰彭博 

GAMESTOP 股價︰過去從未試過高於 100 美元 

 
資料來源︰彭博 

 

過去，GAMESTOP 的股價已打回原形，從高位錄得災難性的崩跌 

在剛過去的星期一和星期二，GAMESTOP 的股價已由上星期五收市的 325 美元，崩跌至上星期二

收市的 90 美元，下跌幅度達 72%。和 GAMESTOP 同樣在上星期被熱炒的公司股票，如

BLACKBERRY、EXPRESS、BED BATH & BEYOND(甚至是最後被炒作的白銀)等等，亦同樣出現價

格急升後大幅打回原形的情況。如果在上星期跟風追入的投資者，現時真的要大哭一場了！ 
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GAMESTOP 股價︰在剛過去的星期一和星期二，GAMESTOP 的股價從上期五收市的 325 美元崩

跌至 90 美元，兩日內跌幅達 72% 

 
資料來源︰彭博 

 

重要告示及豁免責任聲明: 
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如有任何意見或查詢，請電郵至 info@asset-mg.com與我們聯絡。 
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