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【莹语非非】

随着盈利的不断

兑现， 预期的稳

定，高速成长最终

也会成为稳定增

长型，新兴产业最

终归宿就是传统

蓝筹。

【缘木求鱼】

按照任志强的看

法，小产权房肯定

是不能购买的，否

则，买卖双方就与

强奸犯无异了。

【说法不武】

网络司法拍卖可

以从技术上减少

内幕交易发生的

可能性，让司法拍

卖真正在公开、公

平、公正的阳光环

境下进行。

【庄周梦蝶】

“高领衫效应” 正

是女性在经济不

景气的情况下调

试自我，尝试适应

困境的现实举措。

高估值的阿珂姑娘

郑莹

陈阿珂姑娘何许人也

？ 《

鹿鼎记

》

里韦小宝公子的最爱

。

为何说是最爱

呢

？

因为韦小宝第一次在少林寺外见

到阿珂姑娘

，

已经得出了结论

：“

就是

方怡

、

小郡主

、

洪夫人

、

公主

、

双儿

，

通

通加起来

，

都不如这位仙子美

……

我

韦小宝定要当她的老公

。 ”

韦小宝苦追阿珂姑娘的故事

，

贯

穿整个

《

鹿鼎记

》。

小宝同学的各种艰

难险阻

，

各种耍宝受害

，

多半都是因为

阿珂姑娘太难追

，

苦难的历程真叫人

扼腕

。

这种苦难的求爱过程与炒股票的

人追逐自己心仪的高估值个股之经历

何其相似也

！

要知道

，

当一个男人看到

一个女人的时候会捂着心口念叨

：“

我

要死了

……

我要死了

……”

可以肯定

这个女人对他来说太美太让他着迷

，

而且这个女人当然不是他老婆

。

而当

一个基金经理看到一只股票的时候会

捂着心口念叨

：“

我要死了

……

我要死

了

……”

可以肯定这只股票业绩一路

高增长股价不断创新高

，

而且这只股

票当然不在他组合里

。

追逐

，

本身就是一种充满刺激的

冒险

，

其中的苦与乐

，

相信在

2013

年

A

股市场追逐高估值成长股的股民们

感同身受吧

。

从

2013

年初开始

，

以创

业板为代表的新兴产业异军突起

，

背

离主板市场一路走高

，

让不少炒股人

内心七上八下

，

既想追逐高成长

，

又留

恋着蓝筹

，

一时间竟对估值高低无所

适从了

。

其实

，

估值是市盈率的通俗称呼

，

是指一间公司股票的每股市价与每股

盈利的比率

，

用于衡量一间公司的价

值

。

从机构投资的角度来看

，

不同的行

业和公司会有一个约定俗成式的分

类

，

基本会分为稳定增长型

、

波动型和

高速成长型

。

稳定增长型的行业就是

每年的盈利保持恒定的低增速

，

比如

消费类的食品饮料

、

家用电器等

；

波动

型的行业就是一些强周期的行业

，

盈

利不稳定

，

存在亏损风险

，

比如钢铁

、

煤炭有色等

；

高速成长型就是每年的

盈利增速都比较高

，

甚至呈现加速增

长的状态

，

比如生物医药

、

电子

、

信息

消费等

。

根据以上三个分类

，

不同类型的

行业

，

都会有一个合理的

（

动态

）

市盈

率区间

，

这个区间是市场长期以来形

成的惯例

，

一般不变的

。

大部分传统

产业

，

都集中于稳定增长型和波动

型

，

正常情况下

，

稳定增长型的估值

大都在

20

倍市盈率左右

，

波动型的

在

10

倍左右

。

比如食品饮料

20

倍左

右

，

银行在

10

倍左右

。

而新兴产业

，

大

部分是属于高速成长型

，

估值都会比较

高

，

比如生物医药可以达

35

倍

，

电子可

以达

60

倍

。

理解了市场对不同的行业都会有一

个约定俗成的划分

，

另外一个关键的问

题就是

，

在对这三个类型行业的估值中

，

实际重要

，

还是预期更重要

？

可以肯定的

是

，

在估值中

，

预期是更重要的决定因

素

。

比如

2013

年

A

股市场中

，

新兴产业

因为代表了中国经济未来的发展方向

，

预期乐观

，

即使当前盈利能力未表现出

来

，

但估值不存在约定俗成的天花板

，

盈

利能力的定价效率是非常高

。

随着行业

空间的不断释放

，

配合业绩实际增长的

兑现

，

新兴产业上市公司的估值也不断

地被推高

。

估值越推越高

，

使得投资圈

2013

年

最热门的问题之一就是

：“

现在还能不能

买创业板

？ ”

不管答案如何五花八门

，

市

场是不断告诉我们

，

走过路过不要错过

，

伤过痛过你便知道

。

这问题堪比另外一

个最热门的情感问题

：“

现在我该不该追

这女孩

？ ”

不管别人怎么建议

，

情场是不

断告诉我们

，

爱吧追吧不要放过

，

吵过闹

过你便知道

。

对于这个问题

，

韦小宝同学用实际

行动给了我们最好的答案

。

正如随着盈

利的不断兑现

，

预期的稳定

，

高速成长最

终也会成为稳定增长型

，

新兴产业最终

归宿就是传统蓝筹

。

坚强的韦小宝历尽

苦难紧密跟踪

，

最终在阿珂被其大小非

郑克爽公子抛售的时候

，

成功抱得美人

归

，

还收获一大胖儿子

，

将高估值阿珂姑

娘成功转型为稳定蓝筹

。

所以说

，

高估值

也有其投资之道

。

（

作者系从容投资联合创始人

）

小产权房到底还能不能买

木木

十八届三中全会召开后

，

由于公

报及随后发布的

《

决定

》

中的一些表

述

，

全国各地的

“

小产权房

”

价涨量增

，

市场又热络起来

。

那么

，

在目前的形势

下

，“

小产权房

”

到底还能不能买呢

？

这个问题挺让人纠结

。

按照任志强的看法

，

这种房子肯

定是不能购买的

，

否则

，

买卖双方就与

“

强奸犯

”

无异了

，

知法犯法

，

罪加一

等

。

当然

，

这是从

“

理论

”

上讲

，

但在中

国

，

许多时候都是

“

理论的归理论

”、

“

实践的归实践

”，

二者是两码事儿

。

那

是否就意味着买

“

小产权房

”

在实践层

面上还具有可操作性呢

？

在老郑看来

，

这样做的风险还是蛮大的

。

老郑是笔者的朋友

，

家住北京昌

平区

。

去年年初

，

他托朋友投资购买了

一套

“

小产权

”

的单元房

。

这个

“

小产权

房

”

项目是昌平区的一个

“

老问题

”。

据

说

，

有关部门屡次查处

，

勒令限期拆

除

，

但由于众所周知的原因

，

这个

“

老

问题

”

就是解决不了

。

这也是老郑思量

再三终下投资决心的最重要原因

。“

当

时就是赌一把

，

反正

30

万的首付

，

损

失了也不伤筋动骨

。

但房子要真能被

‘

招安

’，

赚得就不是一点儿半点儿

。 ”

老郑的心路历程很清晰

。

但让老郑始料未及的是

，

这个投

资还就真的打了水漂

———

这个

“

小产

权房

”

项目去年底被拆除了

。

据老郑

说

，

对这个违建项目查处久拖不决的

局面

，

最终惊动了最高层

，

批示的措

辞极为严厉

，

于是

，“

困扰

”

地方政府

多时的

“

难题

”，

几天之内就顺利解决

了

。

老郑说

，“

刚开始还有人准备闹一

闹

，

但看这次来真格的了

，

就没人敢

动了

。 ”

老郑说的

“

真格的

”，

据说是

“

凡抗拒查处的公职人员

，

一律开除

公职

；

党员一律开除党籍

。 ”

看来

，

一

切所谓的

“

老大难

”

问题

，

在

“

真格

”

面

前

，

都不是问题

。

但中国的问题似乎就是这样有

意思

，“

真格

”

虽然很厉害

，

但许多时

候

，“

真格

”

又是极为珍稀的

，

久而久

之

，

就造成

“

投机

”、“

从众

”

行为泛滥

，

群众看党员

、

党员看领导

，“

榜样

”

的

力量很无穷

，

许多原本很简单的问

题

，

就这么硬生生拖得复杂起来

，

各

方利益

、

诉求

，

杂七杂八地交织在一

起

，

乱麻一样摆在那里

“

现眼

”。 “

小产权

房

”

问题就是这样

，

有的被强拆了

，

有的

却转正了

，

何去何从

，

这乱麻一样的局

面

，

真的让人很纠结

。

不过

，

许多人显然是很享受这种

“

乱

局

”

的

，

局面一乱

，

捞起实惠来似乎就容

易得手得多

。

因此

，

在

“

机会

”

面前

，

许多

人的心头

、

手头就总会难免控制不住地

大痒起来

，

老郑们的

“

毛毛雨

”

样的教训

，

显然根本不足以震慑

“

小产权房

”

乱象

。

这也难怪国土部和住建部又急火火地跳

出来大声饬令了

：

要全面

、

正确领会十八

届三中全会关于建立城乡统一的建设用

地市场等措施

,

坚决遏制在建

、

在售

“

小

产权房

”

行为

。

能令行禁止吗

？

我看不乐观

。

存在这

么多年的问题

，

不是两部委一个

“

紧急通

知

”

就能解决的

。

更何况这个所谓的

“

紧

急通知

”

还颇有耐人寻味之处

。

如果上级

出个政策

，

下级需要

“

领会

”

才能正确执

行

，

此事本身就不大靠谱儿

，

智商高的和

智商低的

、

情商高的和情商低的

、

胆子大

的和胆子小的

，“

领会

”

的结果一定不同

。

“

坚决遏制

、

查处在建

、

在售行为

”，

是不

是就意味着已建

、

已售及二手买卖就可

高枕无忧了

？

如此看来

，

还能不能买

“

小产权房

”

这个问题还真是不好回答

，

估计不同的

人会得出不同的答案

。

但可以肯定的是

，

如果有人仍能在这项投资上攫取成功

，

估计

“

老郑们

”

一定就会想方设法摊薄损

失

。

要解开

“

小产权房

”

这团乱麻

，

刀不快

不行

，

有了快刀不往下剁也不行

。

(

作者系证券时报记者

)

女人又宠高领衫 只因经济太惨淡

周凯莉

云想衣裳花想容

，

可是今年的寒

冬来临之际

，

各大国际时装季推出的

最热单品并非丝绸

、

蕾丝之类流光溢

彩的娇嫩搭配

，

却是质朴

、

实用的高领

针织衫

。

一向

“

不出位毋宁死

”

的时尚

界真的厌倦了露胳膊露腿的

“

露肉

”

战

略

，

从而偷懒推出如此保暖的出街

look

吗

？

要知道

，

经济基础决定上层建

筑

，

任何产业的动向都受到内在发展

规律及外部经济环境的影响

，

包括

“

高领衫效应

”

的横空出世

。

众所周

知

，

2012

年

，

国际金融危机的深层次

影响进一步扩大

，

欧债危机持续发酵

并形成全球性冲击

。

及至今年

，

世界

经济低增长

、

高风险的态势没有根本

改变

，

经济陷入了二次衰退

，

暂不提

中国大学生

“

刚毕业就失业

”

的悲惨

境遇

，

就连前不久美国政府还遭遇了

“

关门

”

危机

。

如此艰难时世下

，

独立揾食的女

性不可避免地在心理上产生了微妙的

变化

。

根据美国经济学家泰勒在

1920

年发表的观点

，

即

“

经济增长时

，

女人

会穿短裙

，

因为她们要炫耀里面的长

筒丝袜

”，

相反

，“

高领衫效应

”

正是女

性在经济不景气的情况下调试自我

，

尝试适应这一困境的现实举措

。

当然

，

单从设计学上来看

，

高领针

织衫也自有它的风情

。

高领针织衫讲

究的是一种禁忌的美感

，

它用针织这

种朴实厚重

、

毫不性感的面料

，

覆盖住

女性灵巧的锁骨

、

优雅的颈项

，

塑造一

种女知识分子的气息

。

不过

，

即便对于

平胸女性而言

，

高领针织衫能恰到好

处地突出胸部的曲线

，

使其女性特征

得到进一步强化

。

更遑论一些高端品

牌精心打造的高领针织衫

，

自有一番

优雅

、

厚重的底气存在

。

所以实际上

，

高领针织衫正在孕

育并且支持着

“

早婚早育

”

的时代潮

流

。

相对于低胸丝质礼服

，

高领针织衫

多的绝不仅仅是那一份保守

，

而是代

替着整个弱势的女性群体在向男权社

会大声疾呼

：“

还等什么

，

快娶我回

家

！ ”

这自然很容易理解

，

在穿着灰色

高领针织衫的家居型女性

，

和低胸冶

艳的夜店女郎面前

，

追逐血统独一无

二性的男性自然会选择前者作为妻子

的第一选项

。

尽管社会学家马罗曾在

《

成年人

》

一书中

，

从经济学角度

“

恶意

”

解读了

对女性依赖于婚姻得到解放的行为

，

他

认为

：“

靠卖淫出卖自己的女人和靠婚姻

出卖自己的女人

，

她们之间的唯一区别

，

是价格的不同和履行契约时间的长短

。”

但仅就婚姻制度而言

，

这一制度的确保

障了相对弱势的女性的合法权益

，

使其

在男性眼里归属第一类优势的女性容貌

在年老色衰之际

，

仍能在经济上获取相

对的保障

。

我们不能否认的一点是

，

尽管女富

豪层出不穷

，

但即便社会发展到今天

，

女

性唯有变成女汉子

，

才能取得和男性一

样发家致富的成功

。

并且

，

对于姿色稍好

的女性来说

，

无论她的能力如何

，

她的节

操如何

，

总会在坊间被冠上利用某种特

殊资质上位的符号标签

，

而也许事实上

，

她真的什么都没做

。

回过头来

，

尽管时尚潮流来势汹汹

，

但高领针织衫的确是一件很难驾驭的单

品

，

缺失气场的女性

，

容易将其穿出秋衣

的感觉

。

以下是简单的三条准则

：

一是注

意选色

，

比如剔除鹅黄

、

玫红等带有

“

偏

房

”

特质的非饱和颜色

，

力选高级灰

、

纯

正黑或者大墨绿

；

二是一定要搭配高腰

裙

、

高腰裤或者牛仔短裤

，

而不是邋遢的

运动裤

，

前者若是搭配上蓬松的偏分瀑

布卷发

，

便是成功的

ABC

女孩

look

，

而

后者的全身搭配更像是没睡醒却出来买

菜的欧巴桑

；

三是切忌在高领针织衫外

搭配任何容易显得廉价的毛衣链

，

特别

是羽毛质地或者大热的土豪金

，

它们容

易使全身搭配显得低俗

。

无论如何

，

女孩们

，

这一季将高领针

织衫穿起来吧

，

没错的

！

（

作者系中国上市公司舆情中心观

察员

）

网络司法拍卖让潜规则无处遁形

刘武俊

近日

，

浙江省高级人民法院召开

新闻发布会

，

介绍浙江法院借助淘宝

网开展网络司法拍卖情况

。

自去年

6

月

26

日宁波鄞州

、

北仑两家法院两件

拍品上线以来

，

至今年

10

月底

，

全省

104

家法院中已有

98

家法院进行网

络司法拍卖

，

已完成拍卖

1175

件

，

成

交 率 达

90.59%

，

平 均 溢 价 率 为

44.67%

，

比传统委托拍卖分别提高

15

个百分点和

23

个百分点

，

总成交额

261179

万元

，

共计为当事人省下佣金

6459

万元

。

浙江试水网络司法拍卖

，

曾一度

引来社会广泛的关注和争议

。

一项

“

您

如何看待浙江法院在淘宝网上拍卖涉

诉物品

”

的网络调查

，

结果表明

97%

的

绝大部分网友都赞成在淘宝网上拍卖

涉诉物品

,

并认为此举可以在全国进

行推广

。

今年

1

月正式实施的新民诉

法删去了有关委托拍卖的规定

，

进一

步明确了人民法院有权自行组织拍卖

后

,

浙江省高院提出了

“

网拍优先

”，

即

能上网拍卖的标的物都应当优先上网

拍卖的原则

。

与传统拍卖相比

,

网络司法拍卖

具有多方面的明显优势

：

扩大了竞拍

范围

，

创造了良好的竞拍环境

；

促使拍

卖标的物交易价格最大化

，

实现了执

行当事人利益的最大化

；

真正实行零

佣金

；

杜绝了暗箱操作

；

提高了执行效

率

。

浙江高院对网络司法拍卖试点不

断深化改革

，

具体措施是借助淘宝网

的网络平台

，

由法院自行实施司法拍

卖

，

不收取任何拍卖费用

；

拍品展示

、

参拍报名

、

竞价过程直至成交等所有

环节

，

全部在互联网上公开进行

，

全程

最大限度地接受监督

。

实践中

，

司法拍卖既是法院执行

工作的重要环节

,

也是司法腐败的易

发多发领域

。

在传统的司法拍卖中

，

涉

诉资产处置均由法院委托拍卖机构进

行

，“

法槌

”

与

“

拍卖槌

”

之间缺少隔离

利益交易的

“

防火墙

”，

法院与拍卖公

司之间暗箱操作现象时有发生

。

近年

来法院查处的违法违纪案件中

，

有将

近

70%

集中在民事执行阶段

，

而其中

绝大部分发生在资产处置

，

特别是司

法拍卖环节

。

近年落马的诸多司法官

员

，

包括最高人民法院原副院长黄松

有

、

湖南省高级人民法院原院长吴振

汉

、

重庆市高级人民法院原副院长张

弢等

，

都曾涉及司法拍卖违法行为

，

与

司法拍卖环节的腐败有关

。

法官一旦

与拍卖公司和竞买人结成利益共同

体

，

司法拍卖就极可能无公正可言

。

拍

卖工作中出现低估贱卖

、

缩水贬值

、

暗箱

操作等问题

，

容易给当事人利益带来受

损

。

此外

，

发布公告的指定媒体通常是司

法专业报刊

，

受众范围比较小

，

真正有兴

趣的买家无法及时了解信息

，

容易造成

流拍

。

传统的线下司法拍卖佣金高

、

透明

度低等弊端已经日益凸显

，

竞争不充分

、

拍卖过程不公开

、

公众监督不得力

，

极易

让拍卖成为了司法腐败的重要衍生地

，

司法拍卖制度势在必行

。

引入第三方交

易平台实行网上电子竞价

，

竞买人只能

以代码编号形式出现

，

通过互联网竞价

操作

。

拍卖公司与竞买人之间

、

竞买人相

互之间都不再见面

，

一切都在网上进行

。

网络拍卖平台的公开

、

透明

、

开放等特性

堪称天然的

“

防腐剂

”，

能够很大程度地

防止原有的暗箱操作

。

我国法院的强制拍卖始于上世纪

50

年代

。

当时

，

人民法院既可以委托拍

卖机构拍卖

，

也可以自行拍卖

。

1958

年之

后

，

随着拍卖机构的消失

，

法院的强制拍

卖也逐渐被取消

，

法院执行过程中的变

价方式只有变卖一种

。

1991

年颁布的

《

民

事诉讼法

》

正式确立了法院的强制拍卖

权

。

1997

年

《

拍卖法

》

生效

，

专业拍卖公司

相继成立

。

1998

年最高人民法院在司法

解释中确立了

“

拍卖优先

”

和

“

委托拍卖

”

两大原则

，

规定人民法院对查封

、

扣押的

财产进行变价时

，

应委托拍卖机构进行

拍卖

。

今年

1

月正式实施的新民诉法删

去了有关委托拍卖的规定

,

进一步明确了

人民法院有权自行组织拍卖

。

网络司法拍卖最大的意义在于可以

从技术上减少内幕交易发生的可能性

，

让司法拍卖真正在公开

、

公平

、

公正的阳

光环境下进行

，

让潜伏在法槌与拍卖槌

之间的某些潜规则无处遁形

。

（

作者系司法部《中国司法》杂志总编

）


