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房价不跌，股市不涨

节前推出房产税试点用意何在？
表明中央政府对严控房价暴涨的决心很大

大腕飞镖

问：你对后市如何看？

常士杉：乐观，沪指看到3000点以上，

未来三个月是吃饭的行情。即使大盘到年

底涨到2900点，和年初平盘，但我的收益

可以达到140%。

问：你是如何选中牛股的？

常士杉：我买的公司我都去看过。我

本质上还是一个价值投资者，净资产收益

率满足10%以上，毛利率一定是25%以上，

行业前景一定是成长性的，低于这个标准

我不看的。具体有一个三低买入法，先从

宏观看，再从下面看行业拐点，然后再从行

业里面看个股，抓龙头，只有龙头最终才会

到达彼岸。对宏观政策的判断完全来自独

立思考，不听小道消息。来自券商的报告

也不看，而是我选好股票后，再去找相应的

报告来看。审视自己的思维角度、逻辑性

是否有偏差，发现我的视角缺陷后，修正自

己，然后再根据市场判断买点。我周末也

经常到处逛逛，看到商场里人满为患也曾

买入过南京中商，四个月就翻了四倍。我

的股票池里有120只，每一次都从这里选5

只，老股票居多，很多新股票还来不及研

究。有时一个星期有时两个月调整一次，

但像稀土概念的，终生不用调，长期盯住

它，有机会就买入。这就像你认识一个人，

感觉好的话，长期关注他没什么坏处。长

期交往，他会和你交心，成为很好的朋友，

会为你出谋划策，会让你在事业上站得更

高。好股票也一样，它会教你看懂大盘，会

揭示大盘背后的历史。

问：你的交易频率一定不低?

常士杉：换手率比正常人高5倍，如果

是震荡市、熊市，可能还会更高，我们是券

商喜欢的客户。我这种思路方法，无论牛

熊市都有效。只不过牛市策略更轻松，市

场变化少，我的变化就少，不用频繁调整，

压力也小。而震荡市、下行市是最累的，要

控制风险啊，那怎么控制呢，就是不断地做

调整，通过行业的转换赚取绝对收益。我

要求自己牛市、熊市都要赚钱。还有一个

就是你选到股票，好股票也可能下跌啊，怎

么控制风险呢，就是要找到好的买点。一

个波段，一个月两个月，四个月，六个月，大

盘暴跌的时候，都是买入的时机。因为市

场总是在变化，每时每秒都有不确定性，我

的交易是根据市场的变化，有方向、灵动的

进行，不是盲目的。

问：你有踩错节奏的时候么？

常士杉：经常踩错。但小亏大赚，成功

率在85%。我一踩到水里，水有多深，我马

上知道了，把鞋子扔掉；但是我赚到的时候

也是捞到了一条大鱼，从鱼头吃到鱼尾。

问：如何看创业板？

常士杉：很明确，创业板会死掉一批，

从100元会跌到5元，创业板退市制度一

推，暴跌。创业板本身就是一个带病的小

孩，天生就有心脏病，而且无法避免，因为

父母养他的时候不知道。创业板现在什么

病，高PE，高溢价，泡沫吹得很大，做二级

市场的投资者被动在里面洗澡，最好是不

要去碰，我们早就卖了，现在一个也没

有。 钱琪

我们认为，近期市场对于经济新周

期启动的朦胧憧憬，以及高端装备制造

类股票同时具备低估值蓝筹和成长性确

定的特质，是市场资金青睐该板块的主

要原因。

首先，近期投资者对中国将进入新

的经济周期有所憧憬。安信证券首席经

济学家高善文在他最近发布的一份报告

中称，贸易盈余占GDP比重下降至历史

低位，通用设备制造企业盈利水平提升，

以及在信贷投放量较大的背景下，经济

中相当大范围内流动性紧张的现象，暗

示传统行业去产能化接近尾声，新经济

周期可能启动。而兴业证券在一份针对

机械行业的研究报告中也不约而同地认

为，中国将进入新一轮的投资周期，该报

告认为这一轮周期可能持续至 2013

年。如果上述判断正确，作为整个第二

产业的起点，机械制造业尤其是高端装

备制造业必然将进入需求高增长的阶

段。

其次，高端装备制造类股票同时具

备低估值和稳定成长性的优势。机械行

业一直以来，具备稳定的成长性，过去5

年该板块的历史年均增长率保持在20%

左右，其中高端装备制造业被国家列为

七大新型战略产业之一，政策扶植和资

金投入的力度都会加强，因而其成长性

预期在未来5年内仍然会保持稳定。

同时，在目前的市场中，该行业也是

少数同时具备估值较低和新兴产业特质

的行业板块之一。一方面，根据Wind资

讯统计，申万机械设备行业平均市盈率

为37.91倍，在新兴战略行业中的估值水

平最低，相较中小板和创业板动辄高达

50、60倍的估值水平，更具备估值优势。

另一方面，相较银行、地产、钢铁等明显

受到政策压制的板块，机械装备作为重

要的蓝筹板块之一，其来自成长性的优

势也毋庸置疑。 申鹏

对话私募冠军常士杉：

吃饭行情已到

追根究底

高端制造概念
缘何屡获青睐?

26日，国务院公布楼市调控新的“国

八条”；27日，国务院常务会议同意在部分

城市进行对个人住房征收房产税改革试

点；27日晚间，重庆市政府和上海市政府

分别宣布28日即开始实施房产税试点。

此举说明，中央政府对严控房价暴涨的决

心很大，不达目的誓不罢休。

房产税试点的推出，可能还考虑到

近期个别城市房价的暴涨，如果看看最

近一个月上海等地房地产市场的火爆程

度，就可以理解为什么中央的房地产新

政会密集发布了。为了遏制投机，防止

春节期间房价进一步暴涨，必须立即开

始房产税试点。

房产税出台，是迟早的事。而上海和

重庆开始房产税试点，包括“国八条”的推

出，必然震慑各地房地产市场。因此，房价

适度下跌也是迟早的事。当然，指望今年

房价跌很多，指望一收房产税就能将火爆

的房产市场彻底浇灭，那就太天真了。但

笔者认为，连续出台房地产新政，尤其是在

春节前出台这么严厉的房地产新政，说明

中央政府调控房价的态度非常坚决，而凡

是跟中央政府对着干的市场行为，都注定

只是螳臂当车。

现在可以判断，春节前房价不会大涨、

暴涨；至于节后，房地产市场将出现稳定局

面——房产税试点的目的不是打压房价，

而是遏制房价暴涨。

从目前上海、重庆试点方案看，上海只

针对增量，重庆虽然提到对少数存量房也

征税，但主要是针对外地炒房者。房产税

试点考虑到新老划断，主要考虑的是必须

立即推出，如果不实行新老划断，推出时间

可能将遥遥无期。

至于上海、重庆推出房产税试点对股

市会有何种影响，这可能是投资者很担心

的。笔者一直认为，房价不跌，股市不涨。

笔者希望上海、重庆房产税试点将浇灭炒

作者投机房产的热情，这对股市中长期走

势一定是好事。上海、重庆房产税改革试

点方案出台，等于最后一只靴子落地，股市

将因此出现反弹行情，即使是房地产股票，

跟着房产税试点跌一下，反而更好。

经济学家 何志成

嘉宾简介：常士杉，南京世通资产管理

有限公司董事长、基金经理、私募冠军。

44岁的时建中有北方人的干净利落

又有北方人的狂。他回顾自己的炒股经历

时说：“从2005年之后，我选的股票从来没

有亏过钱。”时建中是第一财经频道“股市

天天向上”的决赛选手，他在虚拟盘比赛操

作中收益排名第二。他曾私下开过一个玩

笑：“假如比赛给我的是实盘资金，那得让

主办方数得手指头抽筋。”

大多数散户因资料获取的不易、消息

源的狭窄而很难将公司研究进行到底。而

时建中则有股山西人的精明劲儿。为了搞

清楚公司基本面，时建中还会到上市公司

进行调研。“调研一个公司，你要是去问他

的老总，往往问不出什么，人家也不接待

你。但是你要是经常跟公司的中低层员工

接触，自然就知道它的动向。比如他们现

在做的项目肯定没有公告，但是内部人都

知道。”时建中告诉我们。到底是公司基本

面重要还是政策对行业的影响重要？时建

中认为，政策对A股的影响大如天。在政

策触发下，鸡犬升天，而一旦业绩公布，其

中不少股票又被打回原形。这时基本面好

的公司的安全性就体现出来了。时建中认

为，2011年大盘会前低后高，看好七大新兴

产业，预计高鸿股份（000851）是2011年十

大牛股之一。

高谈

投资高手时建中：

2011年大盘会前低后高
预计高鸿股份是十大牛股之一

散户英雄


