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如何跑赢

CPI

吴棋滢

30

元能买什么？

1980

年

30

元可以维

持一家人一个月的温饱；

1990

年

30

元一

家人可以上酒店吃顿可口的饭菜；

2000

年的

30

元可以买

2

本较好的教科书， 到

2011

年年中

30

元只能买

1.5

斤的猪肉。

随着年龄的增长， 发觉钱却越来越 “小”，

东西却越来越 “贵”。 这就是通货膨胀带

来的结果。 居民消费价格指数 （

CPI

） 代

表通货膨胀水平，

CPI

高表示物价通胀水

平高。 物价上涨越厉害， 人民币贬值就越

厉害。 老百姓辛辛苦苦赚来的钱经过通货

膨胀的 “洗礼”， 购买力大打折扣。

随着经济知识的普及， 以前老百姓

普遍不关心的

CPI

、 生产者物价指数

(PPI)

、 房屋销售价格指数等宏观经济指标

不断被谈论， 这些指数的变动已经深刻地

影响老百姓的生活。 若我们的收入赶不上

CPI

增长的速度， 就意味着购买能力的下

降， 生活质量的下降。 在目前的全球通胀

时代， 如何让自己的资产保值增值成为很

多民众要考虑的重要问题。 一般来说在负

利率时代 （

CPI

水平超过储蓄利率） 战胜

通胀， 唯一的方法就是去投资。 股票、 实

物商品如黄金白银、 房地产、 艺术收藏品

都可成为抵御通胀的标的。

2009

年初的国际黄金价格还在

1000

美元

/

盎司下徘徊， 目前已一度突破

1600

美元重要关口， 有分析预计黄金的下一个

目标是

2000

美元， 白银也有这个潜力。

同样， 伦敦铜期货在

2009

年初价格一度

跌到不足

3000

美元

/

吨， 目前已经接近

10000

美元

/

吨。 金融海啸爆发后全球金

融市场为拯救经济展开救援大行动， 大量

释放的流动性导致了全球通胀压力逐渐增

加。 美国的

QE1

、

QE2

导致美元贬值，

而欧洲经济的弱势进一步为全球商品价格

的攀升提供重要支持。

想要战胜通胀， 可采取单一投资或者

组合投资的方式。 美元、 欧元的贬值会进

一步推高商品价格， 因此商品投资在可以

预见的时间段内依旧可为。 房地产市场由

于受到国家地产调控影响， 存在价格不升

反跌的可能， 但是从历史看， 地产是良好

的抗通胀品种， 在通胀压力显著情况下，

即使下跌估计回落幅度不会太大。 而艺术

品投资近年也是增长迅猛、 火爆异常，

2011

年

5

月齐白石的 《松柏高立图·篆书

四言联》 以

8800

万起拍后， 最终翻了近

5

倍， 以

4.255

亿被竞得， 创中国近现代书

画拍卖价格新纪录。 由于艺术品投资对投资

者的艺术要求较高， 故一般投资者应选择艺

术投资基金进行投资， 其风险和收益是成正

比的。 应该说是因为全球通胀时代的到来，

成就了这些投资品风生水起的牛市行情。 但

它们的走强是需要一定的土壤和条件， 若未

来某个时刻全球通胀被有效控制， 那么这些

品种的抗通胀作用就大打折扣了， 这点应引

起重视。

而股票投资呢？ 个人觉得应该是抗通胀

的所有选择中的 “皇冠上的明珠”， 具有

“全天候” 的作用。 从长远来看， 良好的股

票投资在通胀时代可以保值增值， 在非通胀

时代也可以获得非凡的投资收益。 巴菲特在

2011

年

4

月致股东的信里阐释： “投资可

分为三大类。 第一类是与货币有关的； 第二

类投资是不能用于生产， 只能转售的东西，

典型的例子就是黄金。 第三类投资则是可以

生产创造的东西。”， 当然股神最赞成的是第

三种———股票投资。

股神在

1973

年

1000

万抄底华盛顿邮

报，

2007

年变成

13.67

亿；

1987

年

13

亿抄

底可口可乐，

2007

年变成

123

亿；

2002

年

4.88

亿抄底中国石油，

2007

年变成

40

亿。

而在中国同样存在类似的神话， 万科最大个

人股东刘元生持股

18

年，

400

万元变为

27.69

亿元。 而

2003

年以来， 张裕

A

、 贵州

茅台、 泸州老窖的复权涨幅都超过百倍。 这

些证券品种不仅跑赢了通胀， 而且让持有人

“坐着” 轻松赚到非凡的回报。 它们都有个

共同的特点： 曾经是业绩成长非常优秀的公

司， 处在所有上市公司中的 “塔尖”。 若能

够抓住一两只这样的牛股并做长线投资， 跑

赢通胀将异常轻松。 选股的关键应该是眼光

只瞄准少数的极端优秀公司， 以董事长， 而

不是会计的眼光去挑选。 当然中间的选股标

准应该是非常苛刻和严格的， 因为只有这样

才能保证选择的品种能够抵御长期牛熊市场

的洗礼， 涨的时候比其他个股涨得多， 跌的

时候比其他品种跌的少， 所以风险反而变得

较低。

因此跑赢

CPI

的道路有多条， 其中严格

股票投资应该是抗击通胀较理想的方法。 跑

赢

CPI

并不难， 关键是需要你在长远的抗击

通胀的战斗中， 找到这么一朵 “时间的玫

瑰”， 并且对它进行细心呵护， 不在乎一时

的得失。 它一定会为你创造惊人的收益， 战

胜通胀更不在话下。 且让我们一起抓住 “时

间的玫瑰” 而满手留香吧！

A

股市场是下一个被“猎杀”的目标？

皮海洲

继在美国市场大肆 “猎杀” 中国概念股之后， 国际空头

势力又把 “战火” 烧到了中国的家门口， 在香港市场大肆唱

空中资港股。 国际评级机构穆迪最近发布了一份关于

61

家

中资企业的负面报告， 导致涉 “案” 的多只港股被沽空出现

暴跌。 为此， 有业内人士表示：

A

股市场将会成为下一个被

“猎杀” 的目标。

“猎杀”

A

股市场， 相信这是许多境外机构梦寐以求的

事情。 但遗憾的是， 这只能是某些境外机构的梦想， 而不是

现实。 对于这些境外机构来说， “猎杀”

A

股并不是一件很

容易的事情。

A

股市场是一个并不规范的市场， 对于境外机构来说，

要想 “利用”

A

股市场并不难， 但要 “猎杀”

A

股市场却并

不容易

,

这是一件心有余而力不足的事情。 毕竟

A

股市场

还是一个相对封闭的市场，

QFII

目前在

A

股市场还只能

充当配角。 穆迪这样的国际评级机构也许在国际市场上能

够呼风唤雨， 但在

A

股市场却缺少信徒， 没有人来充当他

们的马前卒。 尤其重要的是，

A

股市场虽然有融券交易，

但个股做空机制并不发达， 不能大面积做空个股来赚钱，

打压个股的结果是持有相关股票的投资者都遭受损失， 是

把廉价筹码送给别人。 这种损己利人的事情， 恐怕没有人愿

意去做。

“猎杀”

A

股市场之所以不容易， 也与

A

股市场原本就

不良的投资环境有关。 在美国市场， 在香港市场， 上市公司

弄虚作假也许是一件大事， 甚至要被退市。 也正因如此， 一

旦有中介机构认为一家上市公司涉嫌造假时， 对于涉案公司

来说这也许意味着灾难降临， 股价因此受到重挫。 但

A

股

市场却不一样， 因为在

A

股市场， 上市公司弄虚作假的事

情司空见惯了， 上市公司也不会受到重处， 更不会退市。 所

以， 这样的利空消息对

A

股上市公司影响有限， 不会对

A

股公司股价构成重大杀伤。 除非试图做空

A

股市场的境外

机构能找出足以震慑

A

股市场的重大利空出来， 否则按目

前的常规性利空非但不能 “猎杀”

A

股市场， 相反还会落于

“阴谋论” 的怪圈， 即这些境外机构唱空

A

股市场的目的，

就是为了买进廉价筹码。 而这种 “阴谋论” 在

A

股市场已

经是多次上演了。

A7

周末随笔

Weekend Essay

跑赢通胀不靠投资靠消费

旧菜刀

前两天和一个朋友闲聊， 听其介绍，

非周末、 节假日去了一趟香港， 过关用时

1

小时

40

分， 到九龙城一带， 商店人头

攒动， 听口音， 内地游客不在少数。 其笑

称， 内地现在正在输出通胀压力。

确实， 香港不少商品原本就比内地价

格优惠， 再考虑到汇率因素， 随便买点，

路费、 签证费就赚回来了， 怎能不吸引大

伙去消费呢？ 而且， 随着内地物价的快速

提升， 香港原本显得昂贵的饮食、 交通费

用， 也越来越为内地消费者接受了。 不说

麦当劳、 肯德基， 就是一般的茶餐厅， 人

均消费一般在

40

港元上下， 也就是

34

元

人民币左右， 和内地的价格已相差无几。

内地飞速上涨的物价， 正在快速填平与发

达地区的消费差价。 于是很自然， 通胀就

成为了追在大伙身后的猛虎， 逼得每个人

都在想办法加速前进， 不求快过刘翔， 但

求跑赢

CPI

。

能跑赢吗？ 这个答案可能每个人心里

都没数， 所以泛滥的热钱如没头苍蝇般四

处涌动， 黄金、 白银价格的疯狂； 豆你

玩、 蒜你狠、 唐高宗等小商品的奔放； 玉

石、 艺术品等收藏品市场的热络； 以及政

府强按牛头而难止其奔势的房地产市场等

等莫不如是， 彰显出热钱之热。 就连股

市， 虽然二级市场一直处于震荡市道， 但

三高频现的新股发行市场热度不减， 好容

易新股频繁破发， 总算把一级市场发行市

盈率打下来一点， 但立刻就强力反弹， 新

股又成了香饽饽。 在四处奔走的投资大军

中， 有你、 有我， 我们每个人都在试图通

过投资来减少自己的损失， 可有多少人达

成了目标呢？

大的调查无力做到， 仅以自己肉眼目

测到的周围人群来说， 俺的一帮熟人中，

涉足股市的不少， 参与期货的不多， 投身

收藏品市场的没有。 从成效来说， 炒股的

这帮同志， 不少是

2006

、

2007

年开始入

市的，

16

个人中，

11

个目前仍挣扎在保

本线下， 也就是说， 这些同志折腾了

4

年

多， 本金都没保住， 更遑论保值、 增值

了。 赚钱的

5

位同志， 都是上世纪

90

年

代入市较早的， 最狠的一个这

5

年下来赚

了近

20

倍， 实现了财务自由。 也就是说，

通过股市实现保值增值的目标， 是可能

的， 只是可能性不是那么大。 参与期货的

同志中， 有一个比较成功。 但据其自己的

算法，

2009

年初他能够买一套

90

平米的

房子， 当时想着再赚点钱， 一步到位买套

大点的房子， 快

3

年过去了， 现在确实财

富增值不少， 但还是只能买一套

90

平米

的房子， 等于白折腾了， 劳神费力不说，

还多支出了这几年的房租。

也就是说， 在最近的这几年中， 除了投

资房产是明确可以跑赢通胀外， 其他的投资

方式都存在各种各样的风险和局限性。 但到

了房产投资已经明确受到国家限制的今天，

您又准备如何摆脱通胀压力呢？

我想， 要回答这个问题， 恐怕还是先要

搞清楚当前大伙耳熟能详的通胀的源头在何

处。 要回答这个问题， 个人认为， 只需要看

看黄金的价格就明白了。 黄金， 在人类历史

中， 一度担当着货币的重任， 而在纸币这种

信用货币风行后， 黄金退出金融市场， 仅有

装饰和少量的工业用途。 而从

2001

年下半

年以来，

10

年中黄金持续上涨， 尤其是

2009

年国庆后， 涨势加速， 迅速从每盎司

1000

美元涨到了现在的

1600

美元附近。 这

种价格， 清楚表明了世界各地人民群众对纸

币的看法。 随着各国政府的贪婪发行纸币，

群众已经把信任票投给了 “发行量” 稳定的

黄金身上。 这种不信任， 到目前为止没见到

休止的迹象， 也就是说， 通胀应该是会伴随

我们很久， 也许是无法摆脱的话题。 既然如

此， 我们又何须因此折磨自己呢？

投资是要做的， 但还是量力而行为好， 千

万别出师未捷身先死。 存款也是要的， 毕竟

谁也无法保证意外支出的出现。 我想， 更重

要的， 还是该花就花吧。 既然这些纸币的购

买力反正是要被后面如潮水而至的更多的纸

币稀释掉， 那还不如早点用了算了。 也许，

这就是现在虽然大家一面哀叹生活艰难， 一

面各种消费却无比畅旺的原因吧。 俺想通了，

一咬牙、 一跺脚， 今晚就去割

10

斤肋条肉， 咱

也每天整两碗红烧肉， 一碗吃着、 一碗看着。

看房的人都去哪儿了？

陈英

“我知道现在是敏感期， 可也没想到

这么清淡， 房子都放盘两周了， 别说成

交， 连看的客户都没几个。 我已经主动降

价了， 这人都到哪儿去了？” 在深圳的王

先生准备移民， 于是近期准备把手中的物

业出售， 这套在福田市区的三房尽管才买

两年， 也不得不以偏低价放盘， 可是出手

并没有那么顺利。

“这段时间的确很难约到客户看房，

虽然评估价后新增的税费其实并不多， 应

该对二手楼市影响不大， 可事实上，

7

月

初开始， 二手房市场陡然再次陷入僵持，

有价无市， 买家的观望情绪比我们想象中

的更浓。 我们十几天都没有开单了， 其他

分行也是如此， 人都不知道去哪儿了。 购

房不到

5

年， 有营业税的二手房， 业主主

动降价， 都无成交纪录； 红本在手， 无营

业税的房子， 还有业主提价封盘， 更难得

成交。 我们现在把精力都放在推销东莞、

惠州那边的楼盘上。 现在国务院明确表示

将对部分房价上涨过快的二三线城市限

购， 尽管新一批的限购城市名单尚待公

布， 但深圳限购之后承接其外溢消费力的

惠州、 东莞等地开发商， 已经心存担忧。

我们希望在政策出来之前， 能促进几笔成

交。” 深圳宝安中心区某中介人员抱怨说。

自去年

10

月深圳住宅限购以后， 大

家第一反应是很多钱会流入股市， 但事实

上至今有机构公布的数据， 大概也就

20%

左右。 那买房的人都去哪儿了？ 据笔者了

解， 因为限购， 部分人放弃此前购房的想

法， 心安理得地享受现有住房。 这批人，

手上有点闲钱， 买房压力不大， 自身大多

已经有了改善性的大户型。 他们对炒房投

资兴趣并不大， 但看到好的房子， 出于保

值的需求， 通常也会出手购买， 其中， 一

次性付清房款的也不在少数。 笔者认识的

这类人不少， 大多事业有成， 财务自由，

限购政策出台后， 也就断了看房念想， 把

投资目光转向其他领域， 或股票， 或理财

产品， 还有直接投向古玩玉器市场。

那些手握大笔资金， “专业” 炒房客

的身影呢？ 有朋友很神秘地告诉笔者： “最

近， 我听一个在银行做理财的经理朋友说，

现在很多有钱人都把手中的住宅出手， 成套

成套地买商铺或者写字楼呢。 你看我们是不

是也要转转方向？” 哎， 这早就不是秘密了，

君不见去年以来， 商铺、 写字楼成交量之火

爆？ 在住宅市场遭遇调控之际， 投资住宅的

低首付和杠杆优势消失， 有实力的投资客纷

纷瞄上之前并不热门的商业地产， 大手笔成

交屡见不鲜。 即便是如今楼市僵局， 商业地

产的成交量仍旧稳定。 深圳规划国土委数据

显示， 评估价后 （

7

月

11

日） 的

9

个交易

日， 深圳共成交二手房

746

套， 平均每个交

易日的成交量仅仅

93

套， 其中二手住宅的

成交仅占一半， 还有一半成交来自二手商铺

和写字楼， 而在此之前的一周， 二手房日均

成交都在

800

套左右。 显然， 部分投资资金

流向商铺和写字楼。

还有一批购房者、 民间投资客， 数年

间， 有意或者无意地踏准了时代的脚步， 尝

到了炒房的甜头， 财富迅速增值， 如今在楼

市调控、 限购政策打击下， 跑盘的脚步有所

收敛， 可是如何短时间内再找到如此快捷且

巨额回报的赚钱渠道？ 这批人念念不忘炒楼

的好处， 于是流向了没有限购的二三线城

市， 尤其一些具备稀缺自然资源的度假型地

产。 比如惠州、 东莞， 周边二三线城市， 控

制得没有深圳等一线城市这么严格， 找银行

贷款还是有些操作空间， 而且有些楼盘提供

分期付款的解决方式， 深圳限购后， 投资客

的外溢影响很明显。 远一点的， 甚至长沙、

成都等内地省会城市也成了这批人 “回乡置

业” 的选择。 去年以来， 二三线城市的房价

迅猛增长， 外地人购买比例迅速上升就是最

好的证明。

现在， 房价上涨过快的二三线城市也将

被限购了； 不久的将来， 限购的领域越扩越

大， 说不定商业地产也提高首付比例、 贷款

利率……到那时候， 这些投资客又该去哪

儿？ 手中大笔的民间资金又将流向何方？ 炒

农产品？ 炒自然资源？ 甚至炒海外市场？ 会

不会又引起更多领域的泡沫？ 也许， 建立合

理合法， 让投资者信任的投资平台， 是资本

市场需要考虑的重要问题。

短线调整只为蓄势

年内或上

3000

点

知名阳光私募、 广东斯达克投资管理有限公司总经理黎

仕禹 （微博地址：

http://t.stcn.com/xlfdwb

） 周五在做客证券微

博访谈时认为， 短线调整已经开始， 回调只是蓄势， 年内或

将站上三千点。 黎仕禹还对创业板、 高送转股， 以及当前的

一些热门行业进行了点评。

调整已开始 大行情酝酿中

黎仕禹认为， 自

2610

点以来的反弹已经结束， 且进入

了新一轮短线的调整。 但短线震荡调整却是中线格局变化的

关键。 虽然大盘现在还走得不怎么强， 但基于对宏观经济面

的分析和货币政策的分析， 市场极有可能会在三季度通胀见

顶， 四季度或明年一季度货币政策可能放松， 大行情也就在

现在开始酝酿了。 下半年行情会较上半年乐观一点， 年内有

可能突破

3000

点。

创业板目前仅是超跌反弹

对于创业板， 黎仕禹认为， 创业板是赌场， 很多个股都

不值得参与。 当然里面也有一些很少量的好企业。 当前创业

板的行情仅仅只是超跌反弹， 而不是估值修复。 所以， 反弹

的价差一旦达到就不要再参与。

高送转行情没有持续性。 高送转概念股最近大热， 黎仕

禹认为， 这仅仅只是目前超跌反弹尾声的一个概念炒作而

已， 不具备持久性。

牛股秘笈：产品涨价出牛股

黎仕禹在访谈中透露了牛股秘笈： 他总结和统计了最近

一年所有的翻倍牛股， 发现

50%

个股都有一个规律， 那就是

伴随着其公司主营产品的价格上涨而诱使公司业绩出现巨

变， 从而导致股价翻倍。 如稀土、 氟化工、 钛白粉等等。 并

借用彼得林奇的语录： “选股要看收益， 还是收益！”

对于当前市场比较关注的银行、 房地产等行业， 黎仕禹

也分别进行了解答。 银行： 虽然银行股估值较低， 但由于地

方债务等潜在 “隐患”， 导致机构始终无法看好银行股。 且

银行板块权重巨大， 要撬动其行情所需资金量庞大， 对银行

股的看法较为中性， 虽然稳， 但是却失去了 “冲劲”。 房地

产： 此前由于供需关系没有得到根本性解决， 管理层一而

再、 再而三地出台打压政策后都无法打击今年的房价。 但随

着保障房的供应逐步开启， 只要执行得当， 房价会逐步下

降。 调控政策的累积效应也会在未来逐步呈现， 所以不看好

地产股。 钢铁： 钢铁股近年来一直产能过剩 （主要是众多地

方的小钢铁厂无法关停而造成的产能一直过剩）， 且受制于

铁矿石的成本压制。 虽然其整体估值较低， 但在全球经济周

期低迷之下， 依然无法获得资金青睐。 所以， 短期内都不大

看好钢铁股。 医药： 医药股由于去年医药股整体涨幅巨大，

自从去年

12

月份开始， 医药股就开始了长达半年左右的时

间调整。 不过究其基本面以及政策面， 医药板块会出现巨大

的分化， 建议关注一些龙头医药股的交易性机会。 （辛月）
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