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访谈嘉宾

Ten-Bagger

访谈简介

继昨日恒指大跌3.82%后，今日恒指高开跳水继续杀跌。恒生指数从去年4月份

以来已跌去10000点，目前跌至6年新低。

本期访谈我们请到了雪球人气用户@Ten-Bagger，他投资港股15年，认为喜欢

便宜股来港股机会很多，可是便宜的可以更便宜，时间虽然是好公司的朋友，但

却是烂公司最大的敌人，因而必须多做研究抱着长远眼光才可作出投资决定。

从A股到港股，始终隔山买牛，不要因便宜随便冲入乱买。香港大公司、蓝筹、

业绩稳定公司一般估值较高，小公司估值较低，这个和A股正好相反。

他认为高手和平凡投资者最大的区别是耐性，选上好公司的人不少，可是能等待

有收成的人却少，若非估值太贵或基本因素改变买完后不用轻易卖出。目前他的

投资主要在现金流强的或资产折让股。

那么便宜的港股是否还会更便宜？港股里有哪些质地不错的大公司值得择机买

入？小伙伴们速来提问吧~

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：恒生指数(HKHSI),H股ETF(SH510900)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] bradcherry12：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：您觉得什么价位区间可建仓进入：A：0.75-

0.8？ B：0.7-0.75？C：0.7以下。未来

[答] Ten-Bagger：
什么价格入我答不到你了，事实上已便宜(PE低于6，PB低于0.8)，是金融危机价，不

过从风险层面，资金许可分批建仓，如每跌10%加仓，我希望答案是A吧

[问] 浩清：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：中信银

行H股便宜，PB接近0.5，现在介入风险低吗？

[答] Ten-Bagger：
金融股不是我专长，重要是若你相信公司业绩和资产没问题，现价当然便宜，忧虑是

资产质素是否守差，坏帐会否严重

[问] A04017：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：港股新股有市场嘛

[答] Ten-Bagger：
现在市况看来，除了个别新股有庄家照顾的， 新股不太有希望了，牛市新股才炽

热

[问] 鸽子关：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：我现在在买02828跟踪国企恒生指数 '8500

买5%'8000再买10%'7500买15%'7000点买20%'你觉得这样操作安全性咋样 '会跌

穿6500点吗

[答] Ten-Bagger：
哈哈，正如@xiao-jian 说我真的答不到会否穿6500，市场变幻莫测，我偏向信

不会。这个操作，安全性可以，问题是你愿否坚守承受，市场何时才重回正常，没人

知道呢
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[问] 资水：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：请专家

详细讲解一下最近港股一路大跌的逻辑吧，跟美元加息、汇率、香港经济基本面、国

际炒家有关？谢谢！

[答] Ten-Bagger：
你这问题太广泛了，大家主要担心是中国经济下滑及美国加息，影响香港本已回调中

的经济。不过似乎过份悲观，而且不独是香港，环球股市也是一直跌呢，大户有心制

造危机气氛赚钱吧。香港有提款机之称，庞大衍生工具和期货市场呢

[问] 雨彩：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：h股b被套30多个点，现在割肉有必要吗？也是

不急着用的钱

[答] Ten-Bagger：
若不着急用钱，看看守一下吧，不要割肉在底部

[问] 学徒Frank：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：如果选

投一篮子港股，$H股B(SZ150176)$和 $H股ETF(SH510900)$ 有啥区别？

[答] Ten-Bagger：
区别就是带不带杠杆，哈哈

[问] bradcherry12：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：还想请教您如果H股ETF与H股B二选一的话，

您更倾向买哪一个呢？谢谢

[答] Ten-Bagger：
我不喜欢杠杆，追求较可控的稳健投资
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[问] 小雨1112：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：$高升

控股(SZ000971)$

[答] Ten-Bagger：
???

[问] 鏖戰先覺者：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：——思

路决定出路，A股市场都是土豪散户    “无知无畏”的土豪，今年开年开

市，特殊走势的市场行情下，许多这类投资人在A股亏得可能只剩底裤。

        要做暴发户，只要躲过这波全球暴跌，做港股买仙纸，做仙

股就用——折近房策略，仙股中那些个行业的仙纸最适合做折近房策略，介绍，介

绍，介绍下现金流不错、可能会被内地企业看中的，5毛党（5毛以下）借壳票，要收

购借壳的公司？

       选上好仙股，能等就有好收成。持有一到两年，熬到公司被借

壳，回报必定丰厚。

[答] Ten-Bagger：
壳票我不精通了，仙股不少是老千股呢，买了随时血本无归，而且壳不是单看股票价

格，反而公司市值多少和壳是否简单干净更重要

[问] 五十步笑一百步：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：目前恒生指数大跌，风险是否是进一步降低？

此时买入H股etf是否是恰当时机？还是继续等待？谢谢。

[答] Ten-Bagger：
估值越低风险当然会低了，买入时机要看个人资金和心理状况，我个人已极接近满仓

了

[问] 股海浪子：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股哪

几个股票的分红率超过8%
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[答] Ten-Bagger：
雪球曾有人写过http://xueqiu.com/1270425747/63728530 ，可是我个人认为除

了分红率高，看公司是否前景稳健，长期保持分红更重要，我反而重仓在5%上下息率

的股

[问] 石之云：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：超低能

源价格，是否意味着大多数资产重置成本会大幅降低，从而引发估值下降？

[答] Ten-Bagger：
这个不是有直接关系吧，而且低能源价格会提升了某些行业盈利，总会互相抵消

[问] 五十步笑一百步：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：目前恒生指数大跌，风险是否是进一步降低？

此时买入H股etf是否是恰当时机？还是继续等待？谢谢。

[答] Ten-Bagger：
回复@wygpmk: 人类的疯狂是无法预测的当然了

，所以量力而为，不轻言见底和带杠杆吧 / /@wygpmk:回复@Ten-Bagger:1998年8

月恒生国企指数跌到994点时，市场整体市净率为0.4倍。那时泰国泰证50指数市净率

为0.58倍，韩国股市市净率为0.45倍。1932年7月8日道琼斯40.56点时市场市净率

为0.35倍。人类的疯狂是无法预测的，只能对市场多一份敬畏之心。

[问] eagercadet：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股目

前呈现出价值，想问一下嘉里建设这一类的股票，涉及到物业价值。大家对香港地产

价格有一些疑虑。虽然目前0.3PB，会不会因为房产价格和汇率出问题，而导致净资

产大幅缩水。

[答] Ten-Bagger：
@香港市場先生  http://xueqiu.com/6611504859/63456804 曾有一文详写$

嘉里建设(00683)$ 它国内资产好像更多吧，地产价格当然有下跌风险，PB低已
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等于预留一定空间，可是让你只用3折买。而且香港汇率中期看不到有改变空间

[问] eagercadet：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股目

前呈现出价值，想问一下嘉里建设这一类的股票，涉及到物业价值。大家对香港地产

价格有一些疑虑。虽然目前0.3PB，会不会因为房产价格和汇率出问题，而导致净资

产大幅缩水。

[答] Ten-Bagger：
回复@不远的将来 :  呵呵，那我看法和你相近了，实物如物业总比货币保值，通胀

是展期趋势 / /@不远的将来 :回复@Ten-Bagger:我的意思是说   货币长期看

是不断贬值的 大城市的地产相对还是保值的

[问] eagercadet：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股目

前呈现出价值，想问一下嘉里建设这一类的股票，涉及到物业价值。大家对香港地产

价格有一些疑虑。虽然目前0.3PB，会不会因为房产价格和汇率出问题，而导致净资

产大幅缩水。

[答] Ten-Bagger：
回复@Shmilylt: 我也留意到，4点后所有期货回升，夜期也一直升，似乎大户精

心部署

/ /@Shmilylt:回复@Ten-Bagger:借地问个事，怎么理解恒生指数和国企指数期货在收

盘前几分钟大涨，而现货一直被打压抬不起头。市场完全被做空机构控制了吗

[问] 五十步笑一百步：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：目前恒生指数大跌，风险是否是进一步降低？

此时买入H股etf是否是恰当时机？还是继续等待？谢谢。

[答] Ten-Bagger：
回复@Mr-韦的金融人生 :  哈，大约这朋友叫保持敬畏的心和提示风险，各人风险

可自己愿意承担多少
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/ /@Mr-韦的金融人生 :回复@Ten-Bagger:1998年8月恒生国企指数跌到994点时，市

场整体市净率为0.4倍。那时泰国泰证50指数市净率为0.58倍，韩国股市市净率

为0.45倍。1932年7月8日道琼斯40.56点时市场市净率为0.35倍。

这些都是几十年一遇，要是达不到难道不投资了么

[问] eagercadet：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股目

前呈现出价值，想问一下嘉里建设这一类的股票，涉及到物业价值。大家对香港地产

价格有一些疑虑。虽然目前0.3PB，会不会因为房产价格和汇率出问题，而导致净资

产大幅缩水。

[答] Ten-Bagger：
回复@新手14: 是的

香港新会计制度早在2005年1月1日起生效，改动之处甚多。以投资物业为例，在旧制

下，物业价值是以公开巿值计算，重估盈余或亏绌拨入资产负债表的投资物业重估储

备内；在新制下，物业公开巿值变动所产生的收益或亏损直接确认在当期损益表内。

新旧制对物业重估的差异，主要体现在对物业重估入账方式不同，收租股在新会计制

度下，由于盈利数字需反映物业重估的影响，波动性会随着经济周期起伏增大。

差别最大在于旧制所产生的收益或亏损不在损益表 / /@新手14:回复@Ten-Bagger:请

教：按照最新的会计准则，港股公司的投资物业在财报中是用公允值计算，每年有重

估的，而且重估的变动计入损益表；自用物业则没有重估。是吧？98年时候的财务制

度也是这样的吗？

[问] 股俠阿星：
$中国石油化工股份(00386)$ 低位已見，價值湧現。這句說話不能常用。但今天

中石化成逆市之升，值得尊重！

[答] Ten-Bagger：
今天港股通最多買入排第2
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[问] eagercadet：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：港股目

前呈现出价值，想问一下嘉里建设这一类的股票，涉及到物业价值。大家对香港地产

价格有一些疑虑。虽然目前0.3PB，会不会因为房产价格和汇率出问题，而导致净资

产大幅缩水。

[答] Ten-Bagger：
回复@新手14: 不过现在恒生指数，地产占比已低了很多，反而是银行股已佔近

半 . . . . / /@新手14:回复@Ten-Bagger:

 刚才看到恒生跌破净资产，所以想到这个问题。 上一次破净是98年吧，随

后香港房地产开始下跌。似乎目前港股市场在担忧香港地产啊。

[问] 复利的魅力：
2016心目中的股市剧本（一）

只是自己的一个简单预测，有意思的是从以往的经验来看，大部分的预测都实现了，

我想看看这次的预测能否成真。

其实这段时间的A股暴跌可以说是意料之中，汇率贬值资产泡沫逐步消散，再正常也不

过了，但有一个缺陷，二八转换未能实现，主板与创业板的跌幅几乎保持一致，在我

看来这说明牛市的余温还在，还没有到真正熊市的地步，接下来的几天最多不会超过2

周，是最关键的时间点，如果A股能在这段时间里形成二八转化，那么，最后的疯狂或

许会到来，届时低估值的蓝筹会拉升指数，相反极高估值的中小创会继续大幅下跌，

同时另一边低估值的港股也将开始大幅飙升，拉动恒生指数到25000点附近。

好吧，但愿这个剧本能成真。

@Mario @东博老股民   @管我财  @处镜如初  @香港市場先生  @Ten-

Bagger @林奇法则

[答] Ten-Bagger：
剧本是否太美了

[问] 卤蛋兔子：
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关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：我每跌百分

之二加仓，投的是富国中国中小盘，嘉实恒生指数，华安香港，是不是过于频繁？还

有我也买了华宝标准石油和建信全球资源，我现在最担心有些基金会不会清盘？

[答] Ten-Bagger：
个别基金情况我不能解答了，除非资金十分多，否则我建议加仓定的位置可远一点，

例如5%甚至10%

[问] 雨彩：
关于$，对 @Ten-Bagger 说：h股b被套30多个点，现在割肉有必要吗？也是

不急着用的钱

[答] Ten-Bagger：
回复@七义一和 :  生活还是要过，股票不是全部，安心睡和等 / /@七义一和 :回

复@Ten-Bagger:这个时候能出来说话的才真是自信。

[问] 悠悠乡野：
关于$恒生指数(HKHSI)$$H股ETF(SH510900)$，对@Ten-Bagger 说：对于港

股来说，买指数主要是为了规避老千股，请问还有没有更好的规避老千股的办法？

[答] Ten-Bagger：
如果买中型股，港股通还是很多选择，大多不是老千，再小型一点，不是港股专家 /

大V答到是否老千

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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