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早輪股市大跌，人人都問點解。做分析、做傳媒的要寫「故仔」，固然要找理由，

但即使是普通人，也不甘心輸得不明不白，故似乎人人都需要一些理由去解釋走勢。 

 

不過，很多解釋不是解釋，或不是真因，只是交差式的答案。譬如最經典的解釋，

是資金流走。鬼唔知資金流出股市會跌，但誰「看到」資金流呢？股價尚有即時報價，

資金流呢？當日收市甚至一週收市後也未必知道；要知全港資金進出便要看官方統計，

滯後個多月發佈。個多月後知了，有啥用呢？用 x 解釋 y 但卻見不到 x，有啥用呢？ 

 

另一類解釋是 this time is different 式，次次不同。無錯，跌市的觸發點次次不同，

但問解釋的意義是 theorising，即從過往經驗汲取共通點，好讓為日後應對有所準備。

如果答案真的次次不同，便問也無意思了，反正下次跌前亦難以準備。其實若肯深究，

很多表面上次次不同的原因都非真因，正如壓死駱駝不是最後那根草而整堆草幾重。 

 

第三類解釋是真正的，但多是學術的，起個複雜模型再經過多重測試、反覆驗證，

可惜不只一般人不明，連學界中人也不易看穿直接的來龍去脈。這樣解釋無疑是可以，

但卻似放進黑箱裏進行，解了還不易明。然則解釋的意義是要解明世人，解了還不明，

雖也是解釋，但是否好的解釋呢，顯然大有商榷餘地。還有，黑箱作業，難知對錯。 

 

第四類解釋也是真的，是通俗版本道出了機制，來龍去脈也掌握到。吹水還吹水，

無論故仔怎對，始終也吹不出具體來。任何質性說法，皆無法具體解釋跌幅與為時。 

 

話說回頭，炒市之士很多根本不會理會原因，需要的更多是弱肉強食的動物本能，

憑直覺的反應之快與慢慢研究完全是兩回事。如果買賣的本身也沒深究原因後便行動，

需要大堆解釋的旁觀者細意剖析其背後而找理由，是否有點兒穿鑿附會呢？ 

 

解，還是適可而止。 
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