
贸易战蓄意针对
“中国制造2025”

! ! ! !有关美国对华贸易战的议论此起彼
落。!月 ""日，美国总统特朗普签署备忘
录，将根据“!#$条款”调查的结果，对中国
采取三大措施：%&'对中国进口商品大规模
征收关税；%"(诉诸 )*+争端机制；,!(限制
中国企业对美投资。笔者特别在意美方提
出的那份名单，现在美国贸易代表办公室
逐步公布关税商品的详细清单报告，从已
公布报告可以发现，在征收惩罚性关税的
表面之下，美国的真正用意是“重点关照”
中国在各领域当中有较强国际竞争力的跨
国企业，针对引领科技潮流的“中国制造
"-".”，抑制中国科技力量的崛起。
本文不是讨论贸易战，而是从一份名

单来探讨未来的发展问题。我们来看美国
提出的对中国征税领域：高性能医疗器械、
生物医疗、新材料、农机装备、工业机器人、
新一代信息技术、新能源汽车、航空产品、
高铁装备等，看着这份名单我们是否有点奇
怪啊？这些都是美国具备领先优势的领域，
怎么成了要对中国进口限制的领域？假如你
了解《中国制造 "-".》的话，就会恍然大悟：
中国制造 "-".，是中国政府实施制造强国
战略第一个十年的行动纲领。通过“三步
走”实现制造强国的战略目标：第一步，到
"-". 年迈入制造强国行列；第二步，到

"-!.年中国制造业整体达到世界制造强
国阵营中等水平；第三步，到新中国成立一
百年时，综合实力进入世界制造强国前列。

十八世纪中叶开启工业文明以来，世
界强国的兴衰史和中华民族的奋斗史一再
证明，没有强大的制造业，就没有国家和民
族的强盛。打造具有国际竞争力的制造业，
是我国提升综合国力、保障国家安全、建设
世界强国的必由之路。"-&.年 !月 .日，
李克强在全国两会上作《政府工作报告》时
首次提出“中国制造 "-".”的宏大计划。
"-&.年 .月 &/日，国务院正式印发《中国
制造 "-".》。通过 &-年的努力，根本目标
在于使中国迈入制造强国行列，为到 "-0.

年将中国建成具有全球引领和影响力的制
造强国奠定坚实基础。
《中国制造 "-".》中能看到十大领域

被明确注明：$1 新一代信息技术产业；"1高
档数控机床和机器人；!1 航空航天装备；01
海洋工程装备及高技术船舶；.1 先进轨道
交通装备；21节能与新能源汽车；31电力装
备；41农机装备；/1新材料；&#1生物医药及
高性能医疗器械。对照美国提出的对中国
征税名单，笔者大为感叹：这不是仅仅为了
多少美元的贸易逆差，完全是针对中国未
来十年发展的策略，贸易争端背后更深层

次原因在于全球经济、政治领导权的较量。
因此，更体会近期股市热点的“漂移”，更能
明白要把自己的事情做好的必要和急迫，
这份征税名单列明了发展方向也列明了资
本市场投资的方向。
有一种说法，资本市场的钱是“聪明

的”，那些国际市场的此起彼落都在为各种
“对策”、“战略”、“计划”等作出自己的“背
书”和态度。同样，在美国提出征税名单后，
中国政府也提出一份“中国对美终止减税
领域”名单：鲜水果、干水果、坚果、葡萄酒、
改性乙醇、花旗参、无缝钢管、猪肉、废铝等，
5股市场对此也立刻作出自己的反应，有些
上市公司受可能的限制而出现下跌，包括
那些曾经被追捧的“白马股”。有的也因美
国商品可能限制进口而受益因此上涨，短
期波动笔者建议不用特别在意，但这些波
动反映了市场投资者的情绪，值得留意。
资本市场的波动以及形成的大致趋势

说明了消费升级对经济的拉动，科技发展
对社会进步的推动更对趋势波动奠定了基
础，明白这两点估计就抓住股价波动的内
在动力。中美近期的两份名单给不断变化
之中的股市增添了波动的能源，不仅 5股
市场如此，国际市场一样如此，这是今年必
须考虑的基本面。 文兴
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! ! ! !贸易战相对弱势一方需尽可能了解彼
此战略意图，才能构筑其有效战略防御，将
损失减少到最小。迄今美国在贸易战上已
出“两招”，但“两招”的性质、依据完全不
同，已可以窥视其意图。

第一招传统套路：!月 &日宣布，将在
很长一段时期对钢铁和铝进口征收 ".6和
&#6的重税；但随后豁免盟友，最终被征收
高关税的可能“只有中国”。美国的第一招
同往届政府一样，仅仅针对中国产的低附
加值产品，战略意图是行业保护。这种贸易
战对中国的影响不大。

第二招意图突变：!月 ""日，美国总
统特朗普签署备忘录，基于美贸易代表办
公室公布的对华“!#&调查”报告，指令有
关部门对从中国进口约 2##亿美元商品大
规模加征关税，并限制中国企业对美投资
并购。
根据 "#&3年美中商品贸易额而言，对

美国出口商品逆差最大的商品是手机 0!3

亿美元；其次是便携式电脑 4##多亿美元；
第三第四是玩具、家具。请注意：手机、电脑
是中美加工贸易产品，你中有我我中有你。

而玩具及一些中低端“中国制造”门类产品，并没有
列入加征关税领域。所以仔细研究美国“第二招”加
征关税门类，可以窥探其真正意图。
美国对中国加征关税的领域设定，不是中国更

具比较优势的中低端制造，而是医疗器械、生物医
药、航空、新能源汽车等 /大类，基本都是美国的比
较优势产业，例如航空是美中顺差最大的商品门类
（飞机出口中国）。这 /大类产业，恰恰是《中国制造
"#".》重点发展的产业。显然，美国本轮贸易战，并非
仅仅是为了改变贸易逆差，而是为了遏制中国高新
技术产业的发展。
不过种种迹象表明，贸易战还未进入不可控状

态。!月 ""日，美国公布“!#&调查”报告，并提出将
采取三个行动：第一，对于特定的中国商品出口美国
将征收关税。第二，)*+争端解决。第三，投资限制。
)*+争端解决就是协商谈判。注意，未进入)*+机
制就单方面制裁，是违反)*+规则的。所以贸易战
远未进入恶性开战阶段。

美国公布“第二招”后，美中股市都大跌，合计
&#万亿市值蒸发。但我个人认为，均有反应过度之
嫌。美国最快也要到 .月中旬才会完成加征关税的
产品清单。同时，一旦进入 )*+机制就旷日持久，
只有双方协商不成，才交由专家组审议。 !陈宪

关注“独角兽”的发行市盈率
! ! ! !本周 78+发审会审理 2家公司，否掉 0

家，通过的 "家中，其中一家是中概股回归的
药明康德，这家主营业务为制药企业提供研
发服务、制造服务的公司，有点类似于富士
康，只不过富士康是做电子行业的外包组装，
而药明康德做医药行业的研发外包。

药明康德从申报到审核通过只有 .#天，
与富士康一样被当作“独角兽”、享受了程序上
的绿色通道，也是去年来回归 5股的中概股中
唯一一家通过 78+途径上市的公司。

78+向“独角兽”倾斜，这是春节后的市
场基调。在 78+这个路径中我们已经看到了
富士康和药明康德两个案例，但是最值得关
注的是此次药明康德的发行市盈率，此次发
行，拟募集资金 .310&亿元，以 "#&2年数据计
算，发行市盈率约为 .&倍。

众所周知，当下新股发行价基准是 ""倍
市盈率，询价已经成了虚设，如果在未来“独
角兽”企业的发行中，这个规则被打破，那就
意味着整个新股的游戏规则将发生重大变
化。

看到药明康德，马上想起了 "#&#年发行
的海普瑞，这家生产原料药肝素钠为主营业
务的公司，当年发行时，被吹得天花乱坠，一
些分析师认为，这是一个值得砸锅卖铁、倾其
所有买入的股票，结果询价将发行价定为 &04

元，4年下来了，大家看看现在谁还记得这个
股票？

4 年前新股的最高发行市盈率达到了
&!#倍，这种乱象给市场留下来一地鸡毛，而
后将发行市盈率定为 ""倍，形成了如今这样
的市场格局。接下来“独角兽”一个个闪亮登

场的时候，就看发行市盈率会不会突破这个
规则，而药明康德则提供了一个观察点。如果
再现 4年前那样的疯狂，那就要注意风险了。

就当下股市而言，上周五形成了一个
!"0"点至 !&44点的向下跳空缺口，两次跌破
!&##点，离春节前的 !#2"低点仅一步之遥
了，在这个跳空缺口之下，形成了一个“孤
岛”，根据以往的经验，在弱势市场中，每一个
下影线的最低点日后都要被实体所覆盖，也
就是说还要跌到这个位置，此次大调整是否
还要跌到这个位置还得拭目以待。

眼下大盘还将寻底，但随着“独角兽”逐
渐临近，个股新的机会开始加大了。管理层已
经指出了未来“独角兽”股票的四大行业：生
物医药、互联网、人工智能、高端制造，这四大
行业代表着未来证券市场的热点，也代表着

中国经济未来发展的龙头行业，上周，在股市
中已经上市的生物医药股票大涨，此类股票
被市场快速标签与“独角兽概念股”而大炒了
一番，接下来是否还会轮到其它三个行业，当
拭目以待。

股市的格局已经发生了重大变化，当下
市场需要考验今年至今的最低点 !#2"点是
不是牢不可破的底部，如果被有效击破，市场
还将进入寻底的过程。而市场也没有坏到彻
底走熊的地步，接下来两大题材还是值得期
待的，一是等待真正意义的“独角兽”登台亮
相，这将给股市注入新鲜题材；二是 2月份 5

股纳入 9:;7，2月份入摩的比例是 "1.6，涉
及 "!!个个股，而 2月份将扩大一倍，未来市
场的结构将发生重大变化，所以，在当下市场
中逢低吸纳仍然可行。 应健中

! ! ! !横跨式买卖系统其实是伸展式买卖系
统的变更，原理其实是一样的，只不过买卖
系统属于不同市场的投资项目罢了。比如
现货买入股票，做空期货指数合约。或者，
买入黄金期货合约，做空美元指数等等。
同理，假设现在上证指数是 !&--点，

我们买入了 &.万股 5股，假设每股 &元。
另外做空了一张期货指数，亦是在 !&--点
卖出。假设上证期货指数上升了百分之十，
即 !&-点，但 5股是强势股，更上升了百
分之二十，升至每股 &1"元，投资情况就会
变成：
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! ! ! !如此看来，无论如何，股市是升是跌都
可以获利。但是我们必须强调，买入的股票
一定要是刚刚起涨的强势股。也就是说，大
盘涨的时候，该强势股必须比大盘涨得更
多；大盘跌的时候，该强势股必须比大盘跌
得更少。要做到这一点也是很难的。
伸展买卖系统有一个要求，就是要我们

拣取强势股去买入，挑选弱势股去做空。比

如做外汇买卖，我们可以开仓强势货币，做
空弱势货币。但要去确定那一些是强，那一
些是弱却并非容易。这要经过一段长时间的
观察。而且强、弱势也不会永远维持的。很多
股票、外汇、期货都是一段时间强，一段时间
弱。当我们发觉这是强势去买入时，它可能
已经由强变弱。当我们做空弱势项目时，有
可能因为突然的市场消息，人心改变使弱势

项目突然变强。强可变弱，弱可变强，亦即是
说用伸展式买卖亦有风险存在。
横跨式买卖则要在两个市场同时进行。

这两个市场更要互相关连才可以利用横跨
式。在期货市场更有“溢价”这个现象，投资
人可以运用横跨式在溢价岀现时候赚钱。

什么是溢价呢< 比如现时上证指数是
!&--点，如果大家个个看好未来市况，股
市升势如虹，人人想着买入股票赚钱容易，
在你又买入，我又做好友之下，会将期货指
数扯高，越过上证指数市价这个现象就叫
做“溢价”。
伸展式买卖系统与横跨式买卖系统唯

一要求就是要在同一时间进行，不可以有
时间上的差别。因为市场每一分钟都会有
很大的起伏，相隔少些时间价格已经会相
差很大了，否则，连用这两个买卖系统时会
有很大的困难的。

至于如何选择股票作为买卖标的物
呢？我们可以在一波大的跌势中选取，选取
那些在一波跌势中该跌而不跌的品种。当
大盘剧跌时，某些个股理应该跌而不跌，则
该种股票就应该值得我们重视和密切关
注，一旦，大盘止跌，那么该种股票就会大
涨特涨啦。 陈晓钟

! ! ! !如果上证指数不是上升而是跌去百分
之二十，即共 2"-点，而 5 股票因为强势

关系，只跌了百分之十五，即跌至 -14.元，
情况又会变成：

股票利润 !"#元!$%!!!!股&'!!!!元

上证期货损失 ('$!点!%!& ($%%!!元!每点以 %!计)

纯利 &$*%!!元

股票利润 (!"$%!$%!!!!股& (##%!!元

上证期货损失 +#!点!%!&'$!!! 元
纯利 &,%!!元
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