
本周是年

报全部公布完

毕后的第一周

交易，市场依

然呈现跷跷板

现象，主要表现为上证指数创出

今年新高之后的快速回调，相反

深市的创业板指数创出今年新低

之后出现反弹。在一个交易周

中，沪深两市的两个最具代表性

指数，同时出现年内新高和新低，

这在中国股市中还是罕见的。

本周市场显现如下几个特

征：

其一，本周有一个看点，就是

沪深市场的日成交量开始接近。

近几年来，深市与沪市的成交量

形成了很大的反差，就每日成交

量来看，沪深市场基本上维持在4

比6的水平，如果日成交1万亿，

沪市4000亿元，深市6000亿元。

而本周三，出现了近五年来第一

次沪市超过深市的现象，沪市成

交6191亿元，深市成交6026亿

元。接下来行情的演变，中字头

股票以及“中特估”板块有没有行

情，成交量最能说明问题。

其二，上证指数本周创出今

年新高，上摸到3418点后，受金融

股获利回吐的影响，上证指数快

速出现了100多点的跌幅。而创

业板指数创出了今年新低，下探

至2228点，但触底反弹的力度不

大。这两种反差极大的走势，可

以看出主力的重心还是在沪市主

板上，从K线形态上看，如果上证

指数在60天均线3293点站稳，那

以此点为起跳点，就可能形成一

个W底的形态，这取决于“中特

估”板块能否产生第二波行情，而

这又取决于主力资金的动向。

其三，股市的这种板块轮动

给我们带来了许多启示：比如说，

市场热点时聚时散，但从长远来

看，股票自身的估值说到底还是

市场重要的基础，像大盘银行股，

长期以来被市场当作“乌龟”那样

趴着，因为盘大炒不动，都知道存

银行不如买银行股，每年的分红

可以跑赢同样时段的银行利率，

甚至于跑赢银行发行的理财产

品，但以做短线为目的的市场操

作者，没有这样的耐心将资金耗

在里面。股市有句老话：横过来

多长、竖起来多高，近期大盘银行

股的走势证明了这点。在操作上

就是三年不涨、一涨吃三年，像中

国银行这样的股票，几天之内

20%的涨幅，三年前将钱存中国

银行不如将钱买中国银行的股票

放三年，收益远超过三年期存单

的利息。

当下股市已经是一个多元

化、多层次的市场了，不同类型的

投资者可以在这个市场中找到适

合自己的投资标的，建立适合自

己的盈利模式。你有足够的耐心

和耗得起的资金，完全可以去选

择类似“中特估”这样的品种，与

市场真正意义的大主力机构共

舞，寻求超出银行利率的投资品

种。而喜欢短线博弈的可以跟着

热门品种、热点赛道去冲浪，不断

地止盈止损挣差价，而这种短线，

以新股和次新股为好。一个很简

单的道理是，一家刚融到资的公

司，大股东们都踌躇满志，都想在

资本市场上大展宏图，无论从经

营上还是资本运作上都会很积

极，手中有钱也有底气做大做强，

其股价走势比较活跃，股价弹性

也大，跟着这种公司做一把的机

会也就较大。 应健中

再聊核聚变的美好愿景

新高新低——罕见的股市现象
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您了解信托的真正意义吗？
投资观财

“用不起共享充
电宝”是当下不少消
费者共同的心声。

外出吃饭时，用
了一下共享充电宝；
吃完归还时，发现被
收 了 十 几 元 的 费
用。高达每小时  
元的费用，令人望而
却步。

有个行业内的朋
友，最近刚刚入职了
一家共享充电宝企
业，这给了我一个释
疑的机会。“屡屡涨
价，你们盈利了吗？”
这是我开口问的第一
个问题。

从共享充电宝诞生以来，如
何盈利一直是困扰行业企业的最
大问题，涨价就成了不二选择。

近年来，共享充电宝的价格，
与它在街头随处可见的“接地气”
设定显得越发错位。1元1小时
的共享充电宝早已成为遥远的过
去式。

除租金以外，每  小时封顶
价格和免费使用时长也有不同。
同一区域不同品牌之间，每  小
时封顶价格在   元到   元不
等，在有些流量较大的区域这个
价格甚至还会再高。

涨价又涨价，共享充电宝企
业总该赚了不少吧？但朋友的回
复却不是如此：“没有，我们去年
亏了七个亿。”

他说，除了受到疫情的影响
以外，业绩连亏的背后是高额的
营销费用支出。

据悉，目前各大共享充电宝
企业主要采用直营和代理两种
模式。对于景点、景区等人流量
较大的场景，企业通常采用直营
模式，向商家支付一定的入场费
用和分成，并向地推人员支付
薪酬。而对于餐馆、便利店等
场景，则更多采取代理模式。
代理商向企业买断机器，再自行
向商家推广并达成协议，进行利
润分成。

也就是说，它们赚的钱大部
分都撒向了营销费用，其在营销
费用方面的开支均在  %以上，
包含了付给商家的入场费和佣
金。换句话说，一众共享充电宝
企业更像是“打工人”，终日辛苦
开拓业务挣钱，但到头来，收入的
绝大多数进了“房东”口袋。从目
前来看，这种“替房东打工”的趋
势一直没有根本的改善。

消费者对共享充电宝的价格
非常敏感，而共享充电宝企业背
负了沉重的运营成本，又不得不
提高客单价。就这样，共享充电
宝陷入了平台涨价，代理商与商
家盈利，消费者买单的怪圈。换
言之，共享充电宝并非不赚钱，钱
只是让代理商和商家赚去了。

而从长远来看，随着未来电
池技术的升级，共享充电宝行业
或面临冲击，所以，如何探索多元
化收入是共享充电宝行业未来值
得深思的问题。

上周笔者谈到国内团队与海

外企业在核聚变领域的发展，也

谈到风起云涌的核聚变投资，今

天笔者再就核聚变的现实发展以

及未来展望谈谈自己的看法。

第一个观点：可控核聚变产

生的能量可以无限满足人类的能

源需求。目前，中国聚变工程实验

堆已完成工程设计，未来瞄准建设

世界首个聚变示范堆，在真正建造

一座核聚变电站之前，科学家们的

冲刺目标，是在超导条件下维持聚

变反应的温度和时间。而国内科

学家的研究进展令人惊讶：我国在

高超音速发电机方面取得突破。

对，是高超音速发电机，不是高超

音速发动机。今天笔者就来简单

介绍一下。早在今年2月份，就有

报道我国科学家在高能脉冲领域

的一大突破，爆轰驱动惰性等离子

气体致高超音速发电机获得重大

进展，未来将可以为激光武器、轨

道炮和微波武器供电。

高超音速发电机相对来说，

整体体积小，不需要储能部件和

大功率开关，可以支持设备快速

启动。相信随着技术的不断发展

和升级，有机会在各种常见的使

用场景中看到他们的身影。例如

开发出只有货车大小的发电机

组，能够输出兆瓦级的功率，满足

激光武器、轨道炮和微波武器的

功率需求，可实现对飞机、坦克、

舰艇的远程打击和杀伤，从而让

激光武器具备真正的实战能力。

笔者认为下一场工业革命很有可

能是在能源方面获得巨大的进

步，产生能源的微型化、再次获得

的快速化，以及成本的低廉化。

可以说在高超音速发电机领域，

中国又一次走在了世界的前列，

未来武器发展的趋势，将有可能

改变战争形态，而这一切都将会

由中国企业来引领。

第二，再来看看核聚变发电

的未来应用场景。

根据核聚变的原理，首先是

要把氢的同位素氘和氚加热到上

亿度，这要保持住非常难，但要停

下来很容易。而它的产物只有氦

气和中子——氦气本来就是干净

的，而中子我们用水就可以将其吸

收，其能量会让水变成蒸气，用来发

电。所以，核聚变设施不释放二氧

化碳，也没有长寿命放射性元素，永

远都是安全的，可以建在城市中

心。核聚变的另一个优势是资源

无限。一升海水可以提取0.03克

氘，释放的能量高于340升汽油燃

烧产生的能量，全世界海水里有

40万吨氘——可供人类使用100

亿年，比太阳和地球的寿命都长。

一个核聚变电站一年只需要

用150公斤的重水和150公斤的

锂，而一个100万千瓦的煤电站一

年要烧200万吨煤，一个裂变电站

一年需要30吨铀。 所以，国际能

源署在上个世纪组织3000名科学

家讨论了3年，最终得出结论，人

类未来的终极能源将由核聚变和

可再生能源构成——核聚变将为

我们提供绿色的、没有任何排放

的、安全的、可以无限利用的能源。

所以，笔者在上周的专栏文

章中提出，在核聚变发电面前任

何别的绿色能源都不值一提，核聚

变发电将是下一个工业革命的里

程碑，它将改变现有的工业格局，

也许到那时，用电可以是免费的，

人们将告别“电费”这个名词！文兴

以前流行过这么一句话：“屌

丝死于P2P，中产死于理财，土豪

死于信托。”最近几年，曾经高大上

的信托频频暴雷。2021年，共计

披露信托违约风险项目280余款，

涉及金额约1500亿元。

信托曾经是非常稳健的产品，

为什么会暴雷呢？信托的原始本

质不是理财产品，而是一种“法律

架构”，人们利用法律语言形成一

份“信托文件”，来实现资产隔离、

规避风险、财富传承等功能。早

期，我国的信托行业，保本保息，即

刚性兑付，是一个不成文的规定。

形成这个规定有几方面原因：信托

产品不像股票、基金，它的门槛高、

流动性差。信托公司的公信力也

不如银行，所以早期为了推动产品

销售，让投资者对产品有信心，于

是由信托公司兜底，刚性兑付。

其次，我国有几千家银行，但

信托公司只有68家。这些公司大

多有实力，早期暴雷不多，确实是

有兜底能力的。从2014年起，我

国出现了首例信托违约事件。

2018年，资管新规下发，对以代客

理财为目的的“资金信托”的监管

越来越严格。于是，信托行业也开

始慢慢回归它作为“法律架构”的

本质，以资产隔离、规避风险、财富

传承为目的的“家族信托”，终于也

慢慢火起来了。这类业务虽然开

展得比较晚，但发展很快，基本上

在以每个月100亿元的规模增长。

国内68家信托公司，有50多家已

经开始涉及家族信托的业务了。

信托的英文叫Trust，顾名思

义就是信任。是指委托人基于对受

托人的信任，将其财产权委托给受

托人，由受托人按委托人的意愿以

自己的名义，为受益人的利益或特

定目的，进行管理和处分的行为。

它是一种理财方式，也是一种特殊

的财产管理制度和法律行为，同时

又是一种金融制度，与银行、保险、

证券一起构成了现代金融体系。信

托是一种以信用为基础的法律行

为，一般涉及三方面当事人，即投入

信用的委托人，受信于人的受托人，

以及受益于人的受益人。信托有别

于保单、投资分红保险、基金、债券，

是一种以委托人主观意志为核心

的，关于某份资产的处置与安排的

信用约定，是可以长期有效、恒定持

有、终身不变的法律契约。在国外，

信托几乎是一个家族、企业、个人、

家庭的财产处置最受欢迎的、被认

为是最安全的财产处理方案。

国外信托的分类有：家族资产

信托、离岸资产信托、房地产信托、

企业信托、财产信托等业务。世界

上最著名的信托案例之一，是罗斯

柴尔德家族。当时罗斯柴尔德一

世由于坐拥巨额资产，在临近生命

末期时，考虑到整个家族过于庞

大，加上家族资产数额巨大，为了

让家族保持持久的生命力、家族财

富得以世代传承，罗斯柴尔德将自

己的资产纳入信托架构，这是史上

最完整的信托架构之一，这个信托

内容包括约定未来世代的财富的

分配、嫁娶金、大学奖学金、生育子

女奖金等等。 苏蔓
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