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    北交所开业已经 10个交易日了，至此，

原先在新三板精选层融资的 82个股票全部
平移到了北交所。一个新市场的建立如同初

生婴儿，需要小心呵护，刚起步难免步履踉
跄，但与 30多年前沪深两地交易所开业比，

那北交所真是尽享了天时、地利、人和的先
天条件，可以预料未来的北交所会越走越健

硕的。

当下中国股市出现了多元化、多层次的

市场特征，沪股、深股、京股显示在同一个
界面的自选股上，可以在投资者一个资金

账户中操作，但京股有许多有别于沪股深
股的看点。

■ 看点一：一级市场的差异很大。现在
上市的 82家京股都是新三板精选层平移过

来的，一年多来参与精选层申购和交易的投
资者收益丰厚，但属于北交所的 IPO还没有

开始。根据公开的数据，北交所成立之后开

户数超过了 200多万，加上原先已经开户的
新三板精选层投资者，加起来有 400万户左

右，同样 50万元市值的入市门槛，与科创板
800万户的开户数比，北交所似乎还有距离。

以往精选层申购的中签率在 0.3%至 1.5%左
右，可以预料接下来北交所正式新股发行，

由于申购者有所增加，预计中签率会有所下

降。北交所规则修改了精选层新股申购的规
则，接下来京股申购的规则是：按资金比例

配售，小于 100股的零股配售上按资金数量
优先，同等数量上时间优先。这个原则明白

无误地表明，北交所欢迎更多的资金参与。
只要有财富效应，资金会不请自来，但用现

金申购的潜在风险在于，高中签率下的破
发，这点投资者也要有风险意识，不过现在

还不至于出现这种状况。

■ 看点二：二级市场波动空间更大。开

业 10天，已经上市的 82个股票总体走势还
算平稳，新挂牌的 11家新公司，上市第一天

走势较猛，其后走势大幅回调，平移过来的
71家公司，由于在精选层阶段时已经炒过几

把，所以在北交所上市之后获利回吐也属正
常。北交所二级市场的规则比沪深两市更加

宽泛，如果一天个股出现涨跌停之间波动的

天地板，那种折腾玩的就是心跳，一天之内
有资产接近翻倍的机会，也有抹去一半的风

险，但这种极端的天地板还没有出现过。在
二级市场上，北交所上市的都是小票，小票

的最大问题就是流动性较差，但随着未来市
场的发展，有机构的不断介入以及公司本身

股本的扩大，这个问题短期内蛮难解决。

■ 看点三： 北交所市场机制的完善和
成熟还需要有个过程。 比如，当上市股票达

到一定规模，北交所要及时推出“京股指

数”，无论是成分股指数还是综合指数都行，
这样让市场对京股有一个系统性和专业性

的评判，如果呈散兵游勇状，不利于市场操
作也不利于吸引更多投资人的参与。再比

如：未来需要有更多的京股基金入市，上周
发行的 8个迷你型京股基金，每个限额 5亿

元，入市资金只用 40亿元，杯水车薪无济于

事，随着北交所股票的扩容，投资者的扩容
也极为迫切，只有股票扩容和资金扩容双向

动态平衡，京股未来才会走出良好的走势。
当下京股的日成交量还不到沪深两市

的 1%，京股的走势还不足以评判中国股市
的大盘走势，但这个迷你型市场的潜力巨

大，关注京股、研究京股、参与京股，在布局
明年市场操作中，这是一件值得做的事情。

应健中

    人上了年纪了，对富有挑战性的事不太

会去做了，但做做富有逻辑思维的事，反倒
是事半功倍，可谓疏于行而勤于思。

我们明白两位数的经济增速很难再现
了，也明白房地产行业在经济增速中的作

用，以前抓住房地产行业就是抓住了经济增
长的牛鼻子，因为人们知道就居民消费金额

而言，排在第一位的就是住房消费。排在住

房消费金额之后的就是汽车，其消费金额十
万起步。

如今房住不炒也成常态，房价的趋势性
改变使得我们在考虑经济增长状态方面不

得不把思考的重点聚焦在汽车上，汽车不仅
是代步工具，也是过一段时间后就需要更新

的运输工具。特别当汽车变成新能源车、电
动车、智能电动车及具备自动驾驶性能的新

能源智能电动车，一条可以推而广之又能聚

焦深度的具有未来发展前景的产业链道路

就十分清晰了。
有别于使用汽油柴油动力的传统汽车，

我们都称为新能源车，锂电池只是众多动力
电池中的一种，在证券市场中就形成一些牛

气冲天的牛骨，随着技术的发展有关动力电
池还会有变化，有些技术正面临突破的前

夜，国际上的前端科研也说明新能源汽车的

动力还会有更大的突破，每当想到这里，总
感到工业革命的魅力。

笔者最近新换了一个汽车行车记录仪，
除了常规的记录功能外，它还能和手机导航

软件无线连接，实现手机上 AR导航，一次旧
设备更换，让笔者看到技术进步让人不知不

觉中提高了行车安全的手段，而且花费不多！
说到智能座舱，最让人兴奋的事情就是以前

在飞机座舱里才有的功能竟然也能在汽车

中实现。顺着智能座舱这条思路，从玻璃出

发落脚到屏幕中的 VR和 AR，是不是也能进
入到当下热门话题元宇宙呢？好像也很顺。

说了汽车的动力和座舱，必须要说到汽
车的自动驾驶了，如今特斯拉汽车走在全球

新能源电动汽车销量的前列。笔者在美国加
州的高速公路上曾惊奇地看到，在并排行驶

的旁边汽车中驾驶员手捧饭盒在吃饭！估计

未来在中国高速公路上也能看到美女驾驶
员坐在方向盘前边开边化妆的一幕。自动驾

驶技术对于电机驱动系统是必然会出现的
结果，于是汽车芯片、控制系统的算力、雷达

用红外的还是激光的都是可以深入研究产
业链的领域。

目前的技术已经可以实现任何要求的
自动驾驶功能，与实际使用的差距就在于是

使用分立元件还是集成电路，是用更可靠的

芯片还是控制产品成本。如今运载火箭发射

还能回收到原来的发射地点，也没有发明新
的技术，而是集成了已经成熟的现成技术，

我们必须重视在新能源汽车领域有集成能
力的企业特别是初创企业，它们的发展的强

大动力远超于传统的百年老企业。
有一点必须明白，中国的市场就是全球

最大的市场。汽车芯片也就意味着汽车消费

市场的柴米油盐，它可以做得很高端也可以
很亲民。未来汽车也像手机升级那样，有软件

升级也有固件升级，换个芯片，汽车还是那个

汽车但功能不一样了。只要技术实质性进步，
产品经济条件适合进入市场，躺赢的新势力

企业正用自己日长夜大的市值告诉世人，未
来出行方式的革新，不仅会改变世界财富榜单

的排名，也将改变着我们自己的生活，更方便、

更有效、更人性。 文兴
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    这周，上海发布了一项新的政

策：生育假延长至 60天。子女 3周
岁前父母还有育儿假。

朋友圈不少人纷纷表示：生早
了，享受不到了。

之前的 2021年 5月，我国三孩
生育政策全面放开。

这些政策的背后，都是我国生

育率逐年走低。最新发布的《中国统
计年鉴 2021》显示，2020年全国人

口出生率为 8.52‰，创 43年来新
低。这一年里，净增人口（出生人

口-死亡人口）仅 204万，不到 2019

年的一半、2018年的 4成。

最近十多年来，我国人口增长

速度极其缓慢，放开二孩后，出生率
只上涨了一年，接下来的 4年却连

续下跌。除了三孩政策之外，今年的
学区房整治、限制高房价和教育“双

减”政策，也都被认为是“提升生育
意愿”的政策。

这一系列组合拳之下，我国的

人口形势能否逆转呢？
有经济学家新近发布的一份万

人调查结果显示，只有 10%的人愿

意生三孩以上。与此同时，近 25%

的人一个孩子都不愿生。
我们的邻居日本，从 1990年开

始的“少子化”现象到现在，政府催生

已经有 30年了。陆续推出了一系列举
措：39岁前结婚有补助，治疗不孕不育

可以申请补贴，每生一个孩子奖励 42

万日元……然而 2020年，日本的出生

率又下滑了 2.9%，创历史新低。
逆转出生率已经成为世界性难

题，联合国人口司公布的 2018年

200多个国家和地区的数据中，约
一半国家和地区都面临着低生育率

和低出生率带来的挑战。很多国家
都出台了各种政策刺激生育欲望，

但几乎都收效甚微。
人口出生率的断崖式下降，叠

加人均寿命不断延长，进一步加剧

了人口老龄化。不仅会导致经济发
展乏力，对我们的退休金也有非常

大的影响。
延迟退休已经势在必行。在全

球范围内，不乏这样的例子。
比如日本，1998年将法定退休

年龄从 55岁提高到了 60岁，2013

年时又再度提高到了 65岁。今年 4

月开始实施的一项法律修订案，已

经呼吁企业允许员工工作到 70岁。
再比如英国，2010年前的法定

退休年龄是男性 65岁、女性 60岁。
2010年至 2018年，女性年龄上调

为 65岁，与男性持平。2020年男性

和女性年龄均增至 66 岁；2026 至
2028年期间，还要提高到 67岁。

持续的低生育率也带来了新的
投资机会。比如辅助生殖服务机构，

目前国内生殖服务机构数量有限，比
较火的有锦欣生殖，业务内容包括试

管婴儿、人工授精等辅助医疗手段。

再比如母婴领域，去年我国母
婴市场规模达到 4万亿元。包括生

育健康、母婴产品、教育、医疗健康
等多个细分领域。

从年龄上来看，低出生率大多
数是 80后、90后、95后，他们生育

意愿不强，但是若是能够扭转，这些
人群更愿意为下一代投入更大的精

力和财力。 苏蔓

投资观财

从电动汽车发展中找潜力赛道


