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    近期市场明显活跃，围绕建党百

年及十四五开局之年，改革政策落地
预期提升了市场风险偏好，科技成长

代表了中国的未来，调整是阶段性
的，上涨是趋势性的。下半年需要留

意的是基数效应，基数效应是影响
2021年 GDP走势的关键变量，根据

测算，前三季度 GDP同比增速受基

数影响为正，而去年四季度 6.5%的
较高增速对今年四季度的基数效应

影响降为-0.5 个百分点，负向拖累较为明
显。去年经济增速从一季度的-6.8%上升到

四季度的 6.5%，相应地今年经济增速会从一
季度的 18.5%下滑到第四季度的 5-6%，下半

年经济环比变化也会逐渐走弱。
对于机会，我们可以借助理想汽车的实

例来看看未来成长股的道路。7月 2日，理想

汽车公布 2021年 6月交付数据。其 6月交付
7713辆理想 ONE，同比增长 3206%，环比增

长 78.4%，创单月交付量新纪录。与此同时，
其 6月新增订单量超过 1万，创下历史新高。

2021年第二季度，其累计交付 17575辆，同
比增长 1661%，环比增长 39.7%，创季度交付

量新纪录。李想公开表示，有信心争取拿下全
球市场所有插电式车型销量第一的位置。要

知道这只是一家成立刚满六年的企业！

低头防风险方面，有下列情况需要注
意。

预防上市公司业绩雷，除了对公司进行
深入研究外，我们还可以通过已公布的业绩

预告进行分析，包括业绩亏损高频原因、同
行业对比等。目前，全市场已有 530多家公

司披露了中报业绩预告。对中报业绩预告为

“首亏”、“续亏”、“预减”、“略减”的公司进行
分析，发现原因主要集中在新冠疫情持续影

响、原材料持续涨价、海运成本上升、汇兑损
益等方面。

ST板块与退市炒作也是重点雷区。 7

月 1日起，市值退市新规正式实施。即当上

市公司连续 20个交易日股票收盘总市值均
低于人民币 3亿元，交易所将决定终止其股

票上市。
解禁也是可见的风险之一，2021 年 7

月，全市场共有 179家上市公司涉及限售股
解禁，解禁市值共计 4700多亿元，较上月减

少 4200多亿元。
减持也会带来风险。6月份，已有 288

家上市公司的重要股东发布了 580多项减
持计划，按 6月 28日收盘价计算，减持上限

金额约 650亿元。不过减持是有公告的，我
们可以从中回避那些量大的减持公司。

还有一个风险也值得警惕。据报道，税
务部门正在浙江开展稽查销售费用高的制

药行业行动，这次稽查与此前财政部抽查医

药企业不同，除了稽查销售费用的合理性，还
将与反商业贿赂等联动。统计显示，2020年

A股 238家制药企业（涵盖化学制药、中药、
生物制品三类）销售费用总计 2031亿元，其

中销售费用超过 10亿元的有 51家，恒瑞医
药、复星医药、步长制药、华东医药、华润三九

5家销售费用最高，均超过 50亿元。逾百家

制药上市公司销售费用率超 30%。药企高企
的销售费用一直以来都是“带金销售”的高发

地带，同样也是监管部门查处的重点。
看来，我们既要在上涨中寻找牛股，也

要在下跌中谨防踩雷，股市机会与风险永远
共存。 文兴

生三胎的投资回报率
    沈小姐跟闺蜜在喝下午茶的时候，看到

了国家放开生三胎的消息。
曾经，沈小姐也是幻想过的。大草坪上，

自己带着两三个娃，还有狗狗，那是小时候看
电影时留下的美好印象。但是现在，别说三

胎，一胎就已经吃不消了。
在这个问题上，沈小姐和先生高度统一，

他们都想有自己的生活。

从投资周期回报看，现在生育率下降也
是可以理解的。农业社会，男孩子七八岁就能

割草放牛了，女孩子七八岁能帮父母做饭了。
从经济学角度看，这个时候基本盈亏平衡了。

生个孩子也就折腾没几年。
而现在生个孩子，基本是要上大学的。帮

不了父母干活，大的也带不了小的。都要一轮
轮照顾。不少还要上研究生，毕业就二十六七

了，这个时候才有能力基本实现盈亏平衡。
而且研究生毕业后，并不一定能反哺父

母，也不能照顾弟妹。父母还要花钱买房凑首
付、还房贷，不知道啥时候才能有净回报。

这个投资回报周期太长了，几乎看不到
尽头。父母照顾完子女成家立业，也已经是垂

垂老矣。人生精彩都过去了，有回报也享受不
了了。

对母亲来说，更不容易。因为父亲可能要
挣钱，容易缺位，也体会不到照顾孩子的艰

辛。母亲不仅要挣钱，还要投入更多时间和青
春，几乎没有太多自由度。孩子大了，自己也

老了。所以很多家庭，都是母亲不愿意生太多
孩子。以前养娃，只要不饿着、渴着，只要衣服

不破太大的洞，就可以了。而现在养孩子则需

要父母有着十项全能，对于孩子的吃要讲究
荤素搭配，衣服要穿搭出个性，还有才艺要有

那么一两样，更别提各种辅导班和陪孩子成
长了。想培养出优秀的孩子，父母就要懂得很

多知识，比如说心理学、哲学、沟通方式以及
自律养成。对于母亲来说，养好一个孩子相当

于半条命没了。可想而知如果要养好三个孩

子，哪里还有喘气的机会？
很多国家都在从投资回报角度提高生育

率。比如北欧，你生了国家帮你养。比如美国，
18岁建议自立了，缩短了投资回报周期。低

收入家庭生孩子可以申请医疗补助，申请到
医疗补助以后，孕期检查、药物辅助、生孩子

的费用、住院费用都免了。孩子出生之后，政
府会给小孩儿发补助，一直补到 5岁。在美

国，养育孩子的费用还可以用来抵税。加拿大
政府在准妈妈们生育前，便为她们提供免费

的营养咨询、食物准备培训、母乳喂养等课
程。如果生育前在企业工作了 600小时以上，

那么母亲还可以领取怀孕津贴和育儿津贴。
怀孕津贴可领 15周，育儿津贴可以领 10周。

孩子出生后，监护人可以为他们申领联邦儿
童福利基金、联邦托儿补助金、儿童特殊津贴

以及各省的一些福利。
沈小姐想想自己家里的情况，就不敢继

续投资了。
沈小姐跟闺蜜研究后决定，生不生?生几

个?都是自己的私事，只能听从自己的内心。
自己决定，自己负责。 苏曼
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双创是下半年行情的引擎
    今年上半年股市交易已经画上了句号，

可喜的是主要指数半年 K线都拉出了阳线，
中国股市走出“稳中有涨、涨幅有限”的走势，

这样的格局在今年下半年恐怕不会改变。
那么，面对下半年的股市走势，值得关注

的有哪几点呢？
首先，科创板和创业板这双创板块已经

成为推动沪深两地股市的引擎。从前年开始

科创板注册制起步，至今已经有 300多家公
司股票上市，相比之下新老创业板注册制改

革从去年改革开始由于体量较大，新老创业
板股票具有较大的价格落差空间，带来了一

波很强的炒作行情。现在看 IPO排片表，科创
板和创业板新股占比较大，所以今年下半年

只要一级市场向科技股倾斜的市场基调不

变，创业板和科创板的热点就不会散。从市场

的品种选择来说，投资者关注的重点品种应
该在这两大板块上，而市场的活跃度上由于

创业板的体量大，个股的弹性好，创业板更可
以重点关注，从指数上而论，创业板指数也许

在今年下半年与上证指数接轨，并跑到上证
指数上面去。

其次，一级市场的多元化将给二级市场

带来巨大的想象空间和差价的机会。今年下
半年一级市场依然是一个供不应求的买方市

场。发行现在实行的是多轨制，有注册制发行
的科创板和创业板；有审核制发行的主板；有

用资金申购新股的新三板；还有既不要钱也
不需要股票市值申购的可转债，不同级别和

偏好的投资者都可以寻找到自己喜欢的投资

管道。这样的局面下半年还会维持下去，一级

市场的供不应求导致了上市后二级市场的疯
狂炒作，一级市场格局不变，二级市场还会继

续疯癫。
再次，大盘蓝筹股、大盘权重股队伍中，

科技股的占比将越来越大。说起大盘蓝筹股
大家自然会列出钢铁、电力、银行等传统行

业，自宁德时代总市值超过 1万亿元之后，向

市场传递了一个很重要的信号，未来的大盘
蓝筹股、大盘权重股中科技股含量将不断升

高，科技股将逐渐带来财富效应，这是未来市
场发展的主流。

最后，下半年可以关注新三板转板。从
去年 7月 1日至今，已经有 57家公司发行

新股成为公众公司。最早发行的公司已经满

一年，按照当时制定的规则，新三板成为公

众公司满一年可以转板，主板、科创板和创
业板都是转板的方向，从时间上看，今年下

半年转板的时间已到，推出这项改革是时间
问题，所以下半年可以关注这批新三板已经

公开融资的公司。
今年上半年大盘波澜不兴，几大指数稳

中有涨、涨幅有限，但个股的活跃度超出大多

数人的想象，上半年涨幅最厉害的股票都涨
了 5倍！可以预料，下半年这样的格局还会延

续下去。市场的基调依然是“有活力、有韧
性”，市场涨跌都不怕，就怕趴在那儿不动。下

半年机会多多，投资者可以根据自身的投资
偏好去选择个股，如果没精力去做个股研究，

选择 ETF基金也是不错的选择。应健中
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投资心得财

本篇是 2021 年

下半年的第一篇文章，

在吸收众多资讯后，自

己看着涨跌不一红绿

交错的盘面，写下中心

提示：上涨寻牛股下跌

防风险。

本版观点仅供参考

重新积聚力量

    上半年已经收官，由于先升后跌，故上证

综指半年线是一条小阳十字星。大盘波澜不
惊的背后，是个股的汹涌澎湃。抱团股的退

潮，新科技的崛起，让市场参与者再次面临
“价值投资”的灵魂拷问，甚至包括基金经理，

也都被迫反思投资策略到底应该集中还是分
散？尤其是那些年轻的基金经理，遭遇了可能

是职业生涯里的第一次惊涛骇浪的考验。

刚刚进入下半年的这两天，市场几乎毫
无顽抗之力地下滑。很多人其实是在等“红

包”的，没想到不但没有等到红包，反而又挨
套了，情绪自然由失望进而转为悲愤。我想

说：你失望正源于你不切实际的奢望！
我在和粉丝们的交流中写道：“记住：在

股市，喊口号，没用！做表面文章，没用！行政
命令，没用！一厢情愿，没用！人为调控，没用！

假大空，没用！所以，客观一点看待市场吧。莫
要人云亦云！钱是你的真金白银！”

投资首先要扔掉那些不切实际的妄想。

资本是逐利的，是嗜血的。只有认清了这个本
质，才有可能感知它的真实的动向。

抱团的白马们因为没有太大的想象空
间，在市场普遍风险偏好有所提升的二季度，

被去年落后的资金所抛弃。但是，二季度自己
热衷追捧的那些题材，更多的还是停留在概

念和愿景上，再往上拱，最终也是泡沫。在年
中的这个时候，其实大家都在思考，都在抉

择：到底要不要提高风险偏好？这个问题将困

扰这三季度。
但是，回归价值的本源，每一次大的回

调，都是买入好资产的良机。我的专栏曾经写
过一篇文章，关于啥是好股票？答案是好公

司+好价格=好股票。所以，目前需要做的，不
是去纠结为什么这两天没有红包？而是把好

公司找出来，把核心资产找出来。好价格已经
呼之欲出。表面上是跌跌不休，实际上是在积

蓄力量。

三季度，是选股的好时机。

黎婉仪

看门道财


