
房产税试点满两年开征时机渐成熟
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1

月

27

日，房产税在上海、重庆试点

满两年。著名金融信托基金专家、经济学

家孙飞做客财苑谈到， 房产税效应已逐

步显现， 我国已具备开征房产税的大环

境，开征房产税时机成熟，是大势所趋。

孙飞认为， 当前房产税改革推进的

难点在于： 房产税关系国计民生与利益

均衡，利益博弈十分复杂；房产税改革的

推进受到既得利益集团的强力阻挠；腐

败分子坚决反对出台房产税； 权贵资本

拥有的房产远不止两套三套， 也坚决反

对房产税； 房地产开发商由于利益问题

也反对房产税； 房产税的开征涉及公务

人员的财产公开问题。

房产税改革推进的关键在于：

1

、中

央政府强力推进， 落实顶层设计与制度

保障。

2

、加快房产税的相关立法与法制

建设，做到有法可依。

3

、明晰房产产权关

系， 建立健全全国联网的房产信息管理

系统，确保房产产权登记的准确性。

4

、理

顺土地出让金与房产税的关系。

5

、有效

确定房产的评估值， 有效认定评估技术

与评估机构。

6

、明确征税范围。

7

、合理计

税依据。

8

、税率设定要具体问题具体分

析。

9

、要有税收优惠的制度设计。

10

、要

完善相关配套制度。

孙飞认为， 德国的房产税制度值得

我国借鉴，德国具有严厉的房产税制度

与调控方式，房价一直处于低位。 房产

税改革的条件已经具备，房产税税基范

围、评估方式、征管办法等技术问题也

有解决之道。 现有房产流转环节的税种

以及保有环节的税种都将被统一的房

产税所取代，同时一些不合理的收费也

将同时取消。 政府要下决心，强力推进！

房产税试点对首套房及基本自住性住房

面积免征房产税没有争议。 要通过扩大

房产税改革试点范围， 尽快向全国推行

房产税。 房产税对多套及中高端住宅征

税就是最有指向性的调控方式， 用这种

经济手段调控房地产市场也更合理，房

产税得到广泛推广后， 限购政策可同时

退出舞台。
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5天流入9亿政策烧旺煤炭股
王参合

同花顺统计， 从最近

5

个交易日流

金流向看，煤炭开采业资金净流入在申

万二级行业中排名第一，

5

天净流入资

金

9.06

亿元，远超排名第二的半导体行

业

2.93

亿元， 成为短期内的热门板块。

从家数来看，

41

家煤炭上市公司有

28

家

呈现净流入，

13

家净流出。

从个股资金流向来看， 近

5

个交易

日净流入超过亿元的个股有

4

家： 阳泉

煤业净流入

3.14

亿元；潞安环能净流入

2.36

亿元；神火股份净流入

1.51

亿元；冀

中能源净流入

1.02

亿元。 而从区间涨跌

来看， 近

5

个交易日除

*ST

天成下跌之

外，其他

40

家煤炭个股全部上涨。其中，

涨幅居前的主要是： 靖远煤电涨幅

34.12%

；国投新集涨幅

19.45%

；大同煤

业涨幅

17.90%

；另有云煤能源、神火股

份、昊华能源、潞安环能等

4

只个股

5

天

内涨幅超过

10%

。

周一国家发改委和能源局编制的

《煤炭产业政策》（修订稿） 成为本周煤

炭股强势上涨的催化剂。与

2007

年政策

条文相比，本次政策看点有二：一是逐

步提高行业准入门槛， 鼓励兼并重组，

提高煤炭产业集中度， 促进有序竞争；

二是控制开发节奏，对东部、中部、西部

各大煤炭基地提出了具体的控节奏要

求和定位。

上述政策对现有大型煤炭企业明

显利好：一是达不到规模门槛的小煤矿

要强制关闭，目前我国规模以上煤炭企

业约

6200

家， 比

2008

年减少

1500

家，而

在新政策面前，大量的小煤矿仍将继续

被兼并。 分析认为，山西未来基本不会

再有新的煤炭公司，而现有的煤企将会

更加壮大。 二是开采节奏的控制，有利

于煤价稳中趋升。 而从近几年煤炭价格

来看，下滑明显，尤其是去年

6

月份的价

格下跌对煤炭股业绩影响较大。 从渤海

商品交易所交易数据来看，动力煤价格

2011

年

~2012

上半年基本在

800 ~900

元

/

吨上下波动且稳中趋升，但在

2012

年

6

月开始急速下滑，最低探至

630

元

/

吨， 虽然

2012

年

10

月曾一度反弹接近

700

元

/

吨，但上升乏力，目前仍维持在

640

元

/

吨的水平上。 价格的下滑导致

煤炭业的盈利下降， 煤炭股的股价也

在同期一路下跌。

以银行股为代表的本轮反弹行情，

属于一轮估值修复行情。 从煤炭股的估

值走势来看，目前仍基本合理。 近三年

来， 煤炭股市盈率水平最高约

27

倍，最

低

13

倍左右，目前为

18.08

倍，在各行业

中属于偏低水平。 这也是市场借煤炭新

政炒作煤炭股的一个重要理由。

2012

年下半年煤炭股业绩普遍不

如上半年，目前静态估值在年报出台后

有虚高的成分。 因此，虽然短期内煤炭

股在利好助阵下仍会有强势表现，但就

中线投资而言，则需要甄别其中的业绩

变化。

（作者系天源证券投资顾问）

春运添春色深成指芝麻开花
证券时报记者 唐立

春节临近， 春节概念股步入亢奋状

态。 昨日，

A

股深强沪弱，深成指收盘上

涨

1.90%

并创

9945.98

点反弹新高， 春节

概念股功不可没。截至收盘，铁路基建板

块大涨

3.12%

，领涨两市板块涨幅榜，运

输设备、 酿酒则分别以

2.96%

、

2.83%

的

涨幅紧随其后。

一曲春运：
回家花钱炒股赚钱

正如火如荼进行的春运， 毫无意外

地催热春运概念股。昨日，交通运输概念

股大幅拉升，板块收盘上涨

2.96%

，而高

铁概念股的表现则尤为突出。 “南北”两

车中国北车和中国南车双双涨停， 辉煌

科技、晋西车轴均涨逾

5%

，鼎汉技术和

晋亿实业也分别上涨

4.68%

、

3.55%

。

有媒体报道， 我国高铁投资每年不

少于

6000

亿元， 这意味着十二五期间其

投资规模有望达到

3

万亿。对于“南北”两

车的携手涨停， 分析人士认为均获利好

消息刺激，其中中国北车投入的

460

列高

速动车组和

1000

多台和谐型客运机车成

为支撑中国

2013

年铁路春运当之无愧的

核心主力。中国南车日前则公告，近期公

司

7

家全资、控股子公司签订了

7

项合同，

合同总金额为

46.3

亿元， 约占公司中国

会计准则下

2011

年营业收入的

5.7%

。

对于交运业投资机会，申银万国表示了

看好铁路、精选物流、维持公路中性的观点。

2013

年铁路机会将来自业绩回升与改革催

化的共振， 今年铁路业绩平均增速将在

10%

以上； 而公路行业，

2012

年行业政策风险集

中显现，四季度重点公司路费收入下滑

5%

以

上，因此

2013

年行业业绩压力仍然偏大。

春节消费：
几度夕阳醉酒力依旧在

自行业曝出塑化剂事件以及受制于

“限制三公消费”的低迷表现后，白酒股借力

春节消费重温强势。 昨日，白酒股集体发力，

一线酒股涨幅明显。 其中，洋河股份以

7.69%

的涨幅领涨，泸州老窖、贵州茅台、五粮液分

别上涨

7.27%

、

5.31%

、

4.35%

。 中信建投证券

分析师黄付生认为，此前连遭利空打击的白

酒股估值优势日益明显， 股价基本处在底

部，继续大跌几无可能，成长性较好的中低

端白酒和贵州茅台等可长线配置。

华泰证券认为，虽然白酒的消费量由于

进入新年旺季有所回暖，但价格却不尽如人

意。 需求端消费氛围受节俭新风影响有所改

变， 高端一线白酒基本面未出现明显好转。

而受高端消费影响较小的二三线白酒前期

涨幅较大， 整体继续上升空间和动能不足。

中长期看，具有品牌和渠道优势，受益大众

消费升级的白酒企业仍具投资价值。

截至昨天，新三板市盈率为24.40倍，远低于创业板38.02倍和中小板28.80倍

新三板扩容将拉低创业板中小板估值
王明德

2013

年

1

月

16

日， 新三板正式在

北京挂牌。截至昨天，四个试点园区共有

挂牌企业

205

家。我们预计，未来新三板

将因上市门槛低在资金分流、 估值比较

上对

A

股市场造成较大冲击。 截至昨

天，新三板市盈率为

24.40

倍，远低于创

业板的

38.02

倍和中小板的

28.80

倍；而

新三板的盈利性和成长性却高于创业板

和中小板， 新三板对中小板创业板的冲

击将最明显。

当前，新三板对

A

股市场的冲击非

常有限。 一是新三板市场与

A

股市场在

规模上相去甚远。截至昨天，新三板挂牌

企业

205

家， 同期

A

股上市公司

2472

家； 二是， 新三板融资功能有限。 截至

2011

年底，新三板共计融资

19

亿，而

A

股市场仅

2011

年就募集资金

7019.22

亿。虽然新三板仍处起步阶段，但也会迎

来快速发展期。 未来， 新三板或将对

A

股市场造成较大冲击。 由于监管层对于

新三板高度重视， 地方政府也给予大力

支持， 且上市标准低、 使用市场化注册

制，使我们对新三板发展持乐观看法。新

三板对

A

股市场的资金分流和股票估

值产生冲击。

要估计新三板对

A

股市场的资金

分流，首先要对未来新三板的扩容情况

进行预测。 截至

2011

年末，全国

88

家

高新技术开发区， 共有企业

52973

家。

目前， 新三板覆盖的企业家数为

15720

（中关村科技园

2010

年企业家数，新扩

容的三个园区暂未统计在内）， 覆盖率

（覆盖率为新三板园区内企业数

/88

家

高新区企业总数） 为

29.67%

， 挂牌率

（挂牌率为挂牌企业家数

/

新三板园区内

企业数）为

0.81%

。 预计未来三年覆盖

率将会提高到

70%~90%

， 挂牌率将会

提高到

3%~4%

，因此，未来三年新三板

挂牌企业数量将会提高到

1100~1900

家，中性估计为

1500

家。 假设，三年后

新三板企业平均市值为

3

亿，每家企业

在新三板融资

1.5

亿，那么，三年后新三

板的总市值将达

4500

亿， 三年的融资

额为

2250

亿。

综上所述，未来三年，新三板将分

流

A

股资金

2250

亿， 发展成具有一定

规模的场外市场。 以上分析并没有考虑

转板机制， 如果把转板机制考虑在内，

新三板对

A

股市场的资金分流将更加

显著。

估值冲击方面， 新三板或将拉低创

业板和中小板的估值水平。这是因为，一

方面， 目前新三板的估值水平远低于创

业板和中小板；另一方面，新三板的盈利

性和成长性却高于创业板和中小板，

2009~2011

年， 新三板净资产收益率

（

ROE

）和利润总额同比均高于创业板和

中小板。 （作者系东兴证券研究员）
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2

月

6

日，

A

股市场有三家公

司限售股解禁。

南都电源（

300068

）：首发原股

东限售股。解禁股东

1

家，即浙江华

瓯创业投资有限公司， 持股占总股

本比例为

4.14%

，为第五大股东，属

于“小非”，此次实际解禁股数占流

通

A

股

2.77%

，占总股本

1.33%

。该

股套现压力很小。

富瑞特装（

300228

）：首发原股

东限售股。 解禁股东

1

家，即师东平，

持股占总股本比例为

0.12%

，属于“小

非”， 持股全部解禁占流通

A

股

0.23%

。 该股套现压力很小。

光明乳业（

600597

）：股权激励

一般股份，占流通

A

股

0.25%

，占总

股本

0.22%

。 该股套现压力很小。

（西南证券 张刚）

机构抛售游资做多
周宇桓

周二，两市大盘先抑后扬，个股

上涨居多，但成交有所萎缩。受创业

板为代表的中小盘股表现积极带

动， 深成指走势明显强于沪指并创

出反弹新高，而银行、保险和证券普

遍走软，对沪指形成了拖累。

上交所公开信息显示， 当天涨

幅居前的上榜股为中国南车、 云煤

能源和华东电脑。 铁路基建板块周

二整体走强， 中国南车为铁路基建

板块涨停个股之一，尾盘封住涨停。

龙虎榜显示， 机构席位一买三卖且

买入明显居多， 游资在华鑫证券上

海茅台路营业部等券商席位也增

仓明显，还可看高。 云煤能源，煤炭

板块率先涨停个股。 龙虎榜显示，

中信建投武汉市中北路证券营业

部席位游资买入

2428

万元， 中信

建投武汉市建设八路营业部席位，

游资买入

1683

万元，大幅增仓，看

高。 华东电脑，电子板块涨停股之

一，午盘前封住涨停。 龙虎榜显示，

海通证券绍兴劳动路营业部等券

商席位，游资增仓金额均超过千万

元，突破涨停，看高。

深交所公开信息显示， 当天主

板涨幅居前的上榜股为靖远煤电、

广州浪奇和中粮地产。靖远煤电，煤

炭板块涨停股之一，尾盘放量涨停。

龙虎榜显示， 西藏同信证券北京陶

然亭路营业部等券商席位， 游资继

续大额增仓，加速上扬，继续看高。

广州浪奇，尾盘以涨停价报收，龙虎

榜显示， 游资在中投证券江门堤东

路营业部等券商席位， 有超过千万

元增仓，短线看高。 中粮地产，房地

产板块周二再度走强，龙虎榜显示，

游资在兴业证券武汉青年路营业部

等券商席位大举增仓，继续看高。

周二大盘尾盘冲高， 但多头疲

态尽显。 龙虎榜显示，机构席位继续

抛售，游资做多勉强，大盘震荡格局

将继续，操作上注意控制仓位。

（作者系方正证券研究员）

龙虎榜

Daily Bulletin

限售股解禁
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银行股：增量资金弹药足
肖立强 罗毅

中国宏观经济继续改善。

1

月

采购经理指数 （

PMI

）

50.4

显示经济

活动持续扩张，国内需求回暖，库存

改善。银行业基本面向好。经济复苏

带动信贷需求回升，

1

月前

27

天四

大行新增贷款

3950

亿元， 高于

2012

年

1

月全月新增贷款

3200

亿

元的规模；宏观经济回暖将使得银

行的资产质量和净息差拐点提前

到来。

未来两年的合理估值应在

10

倍市盈率（

PE

）、

2

倍市净率（

PB

）以

上， 更有业绩推动在后。 从经济回

升、 金融监管、 城镇化推进来看，

2013

年银行贷款资源的稀缺性更

加突出， 净息差将是今年最大的超

预期因素，驱动银行业绩超预期。

2012

年

12

月至

2013

年

1

月

银行板块资金累计净流入

105

亿，

板块实现近

25%

涨幅， 推动

1%

的

上涨需要增量资金约

4.5

亿。 根据

我们的测算，

2013

年

RQFII

扩容和

未来机构仓位提高可为银行板块带

来新增资金

510

亿， 保守打

7

折则

增量资金

350

亿可推动板块继续

上涨

33%

。 当前流动性环境宽松，

预期改善， 数据显示经济逐步复

苏， 最适合加大对银行股的配置，

建议

2013

年超配， 仍有非常可观

的收益。 （作者系招商证券研究员）

证券简称

成交价

格

（

元

）

成交量

（

万股

）

成交金额

（

万元

）

买方营业部 卖方营业部

国元证券

（

０００７２８

）

１２．０２ １００．００ １２０２．００

中国银河证

券股份有限

公司杭州艮

山西路证券

营业部

招商证券股

份有限公司

合肥北一环

证券营业部

嘉凯城

（

０００９１８

）

３．４３ ２００．００ ６８６．００

金元证券股

份有限公司

杭州体育场

路证券营业

部

金元证券股

份有限公司

杭州体育场

路证券营业

部

金 螳 螂

（

００２０８１

）

４１．７５ ６０．００ ２５０５．００

中国国际金

融有限公司

上海淮海中

路证券营业

部

机构专用

金 螳 螂

（

００２０８１

）

４１．７５ ３０．００ １２５２．５０

中国国际金

融有限公司

上海淮海中

路证券营业

部

机构专用

天康生物

（

００２１００

）

９．３９ １１０．００ １０３２．９０

中信证券股

份有限公司

上海安亭证

券营业部

中国银河证

券股份有限

公司郑州经

三路证券营

业部

三维通信

（

００２１１５

）

７．６３ ７４７．００ ５６９９．６１

东莞证券有

限责任公司

上海古北路

证券营业部

华泰证券股

份有限公司

淮安涟水常

青西路证券

营业部

证券简称

成交价

（

元

）

成交金额

（

万元

）

成交量

（

万股

）

买入营业部 卖出营业部

东材科技

（

６０１２０８

）

６ ６２６．４ １０４．４

广发证券股

份有限公司

广州黄埔大

道证券营业

部

海通证券股

份有限公司

遵义中华南

路营业部

新城

Ｂ

股

（

９００９５０

）

０．８３ ５４３．２２ １０３．８１

中国国际金

融有限公司

北京建国门

外大街证券

营业部

海通证券股

份有限公司

国际部

广电电气

（

６０１６１６

）

３．５１ ８７７．５ ２５０

华泰证券股

份有限公司

上海武定路

证券营业部

华泰证券股

份有限公司

南通如东人

民路证券营

业部

大元股份

（

６００１４６

）

１１．６３ ２３２６ ２００

国泰君安证

券股份有限

公司上海宜

山路证券营

业部

华泰证券股

份有限公司

上海国宾路

证券营业部

鹏博士

（

６００８０４

）

６．６ １６２３６ ２４６０

华泰证券股

份有限公司

深圳竹子林

四路证券营

业部

华泰证券股

份有限公司

无锡永乐路

证券营业部

南京新百

（

６００６８２

）

９．２１ １６１１７．５ １７５０

华泰证券股

份有限公司

南京汉中门

大街证券营

业部

南京证券股

份有限公司

南京常府街

证券营业部
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