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/ 理念分享新民财经

股市标杆龙头切换至科技股
    今年下半年只走了 7个交易日，股市依

然行走在上半年的轨道之上，市场的风格和
热点没变，市场的热点还是集中在创业板和

科创板这两个双创板块上。短短几个交易日，
市场表现出如下几个特征；

其一，市场出现了标杆股的悄然变化。原
先市场以贵州茅台为龙头，现在这个龙头以

及麾下的白酒股似乎开始原地踏步，而科技

股中以宁德时代为代表的龙头板块开始崛
起。这种龙头股的切换，导致了近期创业板指

数、科创 50指数走势远强于上证指数，今年
上半年创业板指数涨了 16%，而上证指数只

涨了 3.3%，这种强弱分明的市场格局是不是
要延续到整个下半年，还需要观察，但至少在

目前，这种格局还不会有变化。

其二，从上证指数角度来看，下半年

3600点开盘即向下砸出 100点的下探行情，
至本周收盘，上证指数疲态依旧。而创业板和

科创 50指数显得非常活跃，创业板指数下半
年以 3486点开盘，即创出近 6年来的新高，

然后向下砸出 250点的空间，创业板指数弹
性极好，短短几个交易日收复失地走了一个

V形走势。

其三，尽管双创走势强于大盘，但就创业
板和科创板两个指数的涨跌走势而言，双创

指数中的个股走势也分化得比较厉害。近期
经常看到这样颇具反差的走势，创业板指数

日涨 2%，但六成创业板股票是跌的，也就是
说涨的都是对指数影响举足轻重的创业板权

重股，主力资金似乎在双创权重股中建立了

一个新的抱团基地。

其四，双创板块的超强弹跳力给投资者
也提供了一种新的买基金的操作思路。本周

适逢 9个双创 ETF基金上市，1元原值的基
金打 93折开盘，至本周收盘，这些基金基本

上回归至面值 1元，但二级市场的这种短线
机会，收益远大于买 1元面值原始发行的新

基金。

其五，市场期待降准。目前市场流动性宽
裕不缺钱，最近一段时间沪深市场天天成交

量在 1万亿元之上，本周四有消息称降低存
款准备金率已经排上了议事日程，尽管降准

并非针对股市而来，但往往是股市的灵敏度
最高，反应也最快，本周四前市，沪深市场就

成交了 7711亿元，可见市场资金的充裕。

强者恒强、弱者恒弱是当下市场的主要

特征，目前市场还没有到强弱转换的阶段，因
此操作上就沿着当下的热点去逐利。在操作

上可关注如下几点：一，关注双创，就可以到

双创 ETF中去博取差价，短线和定投两相
宜，交易性品种即便想撤离也比较方便；二，

可以在新上市个股中寻找差价博弈机会，近
期市场新股上市大多数有不小的震荡空间，

由于新股上档无套牢盘，市场游资比较喜欢
在新股中寻求短平快收益；三，新三板转板是

接下来的价值洼地，融资满一年后转板给这

些小公司提供了一个机会，在此类板块中也
要选择有科技含量的公司持有，适合做中线

持有。
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    我们需要正视自己落后被卡的现
实，更要大力推进那些技术领先而产

业化不足的领域，高空风能发电就是
这样的技术，它还没有产业化或者说

正在开启产业化的进程。
高空风能（500米以上）资源是一

种储量巨大的可再生清洁能源。相较

于低空风能（300米以下），其风速大、
能量高、稳定性高、常年不断，风电输

出功率非常稳定。高空风风速大，高空风能密
度通常是地表风能密度的几十到几百倍，而

中国是世界上高空风能资源储量最丰富的国
家之一。

高空风能发电相较其他发电方式，在建
设投资成本、建设周期、发电规模、发电成本、

对环境的影响、地理位置要求等诸多方面，具
有相当明显的综合优势。

我国相关公司于 2010年 4月研制出国

内首套 100千瓦高空风电车载系统，

并在上海世博会上展出。几年前也
在安徽芜湖建设地面 2.5 兆瓦高空

风能商业示范电站，成为全球首套
实用型大功率高空风能发电系统。

目前正在研发 50兆瓦机组，一但研
制成功，将成为世界上最大的风力

发电机组。

笔者对新技术极其敏感，十多年
前当得知高空风能发电技术就非常兴

奋，假如有朝一日我们日常用电能来
自天空来自高空风能发电，对降低污

染，对国家能源战略，都将发生重大改
变。因此，笔者长期关注拥有高空风能

发电技术的中路股份，也热情关注高
空风能发电技术的产业化进程。

今年 3月，中国能建高层赴安徽
芜湖，调研中路芜湖高空风能试验

电站以及伞梯试验研发中心、生产
测试基地，并与中路公司围绕高空

风能发电技术发展应用和互利合作
进行了深入交流。5月 14日，双方就

高空风能发电签署了《合作协议》，
这是高空风能发电产业化进程的重

要一步。7月 8日，中路股份又与申
能股份就高空风能发电技术展开了

技术层面的相关讨论，这样的交流
和讨论标志着主流发电企业对高空

风能发电的重大态度，是中国能源
行业值得记录的一天。

前期笔者注意到上海崇明区和
申能集团就曾签订“共建崇明横沙零

碳岛绿电项目”战略合作协议，携手

打造上海首个“零碳岛”。上海在碳中
和道路上已经扎扎实实地迈出一大步！可以

设想，未来申能加入高空风能发电产业化进
程后，将在无煤无油完全绿色发电领域给世

界各国展示中国的决心和能力。高空风能发
电技术的大规模产业化，将有力推动我国抢

先占领高空风能发电领域的制高点，推动中
国新能源产业可持续发展，产生的社会效益

难以估量。
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三年前，《科技日

报》推出新专栏“亟待

攻克的核心技术”。专

栏首篇文章以“是什么

卡了我们的脖子”为引

题，报道了中国在高端

芯片制造领域所需要

的顶级光刻机方面的

落后状况。这个栏目曾

推出 29期，对中国各

个行业的 29 项卡脖子

技术做了比较全面的

报道和分析，引起的社

会反响之强烈超出了

预期。

投资心得财

25年前的一份老保单

    林小姐的父亲 70多岁了，有次整理抽屉

时，找出一份保单交给林小姐。说这是自己
90年代买的保险，过世后可以领一笔钱，交

代林小姐以后别忘了领。
“90年代利率高，那个时候买保险很合

算。”老父亲还蛮有经济头脑的。之后，林小姐
就留心起了 90年代的保险。

前几天，林小姐在网上看到有网友分享

了一份 25年前的老保单，真的被惊到了。
这位名为“保罗走丢了”的网友 2岁时，

他妈妈给他买了一份养老保险，一次性交了
1万元。从他 55岁开始，保险公司每个月给

他发 7095元的养老金，注意是每个月哦！也

就是说，他每年能领 8.5万多元。只要活着，
这笔钱就能一直领下去。

刚看到这份保单的时候，林小姐一度不
敢相信，用计算软件算了两遍它的实际收益

率，才确认没错。
领到 70岁时，等于投保后连续 68年年

回报率 8.59%

领到 80岁时，等于投保后连续 78年年
回报率 8.92%

领到 90岁时，等于投保后连续 88年年
回报率 9.04%

1996年时，保险公司的产品设定利率都
处于较高的水平，能达到 9%左右，所以这款

产品是完全符合当时的利率水平的。

这样的“神仙产品”当然是一去不返了，
但这份保单确实给了林小姐一些深刻的启

示。
锁定利率就在当下。1996年初网友妈妈

为他购买那份保单时，银行一年期存款的利
率高达 10.98%。显然，那份保单的回报率并

没有当时的银行利率高。

网友妈妈购买保单的行为，在当时看来
似乎并不明智，也许还遭遇了别人的不解和

家人的反对。但是从 1996年开始，银行利率
不断走低，现在银行一年期存款利率已经跌

到了 1.5%。而那份保单呢，却是直接锁定了
终身的利率，不管未来的利率有多低，养老金

的领取都不会受到任何影响，从 55岁开始每
个月 7095元，一分都不会少。

这是因为非分红型的年金险保单是刚性
兑付的，什么时候开始领钱、每年领多少钱都

是白纸黑字写在合同里，板上钉钉的。
虽然我们已经无缘预定利率 9%的产

品，但年金、增额寿险等储蓄险仍然是一个
锁定长期利率的安全无风险投资工具。就像

现在我们很羡慕有一份预定利率 9%左右的
保单，可能要不了几年，以后人们也会很羡

慕我们现在能投保预定利率 3.5%的保单。
因为从中长期来看，伴随经济增速放缓和人

口老龄化加剧的影响，我国利率下行仍是总
体趋势。 苏曼
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泡沫与洼地

    有很多人问我：你怎么判断股价的高低？

到底有没有标准？为什么我买入的那些低市
盈率的股票却依然跌跌不休？每当遇到这样

的问题，我都陷入了沉思。判断股价高低当然
有标准，不是说低估了就一定升，高估了就一

定跌。在相对的高位或者低位，会持续一段时
间，形成“泡沫”或者“洼地”。时间越长，其回

复正常状态的欲望越强烈，产生我们经常讲

的“估值修复”或叫“估值回归”。当然，标准也
不是一成不变的，尤其是与业绩关系比较紧

密又比较常用的市盈率指标，也需要我们动
态去考量。

就以市盈率为例子。假设股价不变，当
一个企业盈利增长放缓时，市盈率就会蹭

蹭蹭飙升；反之，当企业盈利大幅提升时，
原来高企的市盈率也会很快回落。像去年

乃至今年一季度的地产股，一度让不少基
金经理放弃在消费白马股中的抱团而兵行

险着，结果是寂寞了一个春秋。因为房地产

股业绩“变脸”，导致原来很吸引的 PE忽然
间坐上了火箭，以龙头万科为例，目前动态

市盈率已经超过 53 倍，说实在也很难下得

了手。
比房地产板块更具确定性的是银行。银

行在今年上半年分化明显，少数几只银行股
强势上升甚至创出历史新高，但更多的是在

尘埃里被千夫所指。银行股的确定性体现在
业绩不会像房地产那么容易变脸，3、4倍市

盈率也就那样了，还奢望大幅下杀么？这是一

群等着水晶鞋的灰姑娘。
反观互联网经济的赛道，原来已经是在

激烈烧钱 PK中，泡沫也很明显，只不过有钱
烧就有可能把未来烧出来。正是源于这种虽

然有点渺茫但是相当一段时间里行之有效的
经验，众多资金依然前赴后继奋不顾身。但

是，风向已经变了！整个行业的发展逻辑也已
经改变，想回到原来的轨道上已经不可能。这

个泡沫是在不可逆的刺穿当中。
是不是有点无所适从？其实回归到事物

的本源，也许就变得清晰。在按下 Enter键之
前，想清楚自己要的是什么？自己能够要什

么？是去追热点趁趋势还是找冷门逆思维？不
同的决定自然伴随不同的结果。遵从内心即

可，时间会给出结果。
黎婉仪


