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宋人周密在《武林旧事》中写道：“桥上少年郎，
竟纵纸鸢，以相勾引，相牵剪截，以绳绝者为负。此
虽小技，亦有专门。”“鸢”即是指风筝。风筝发明于
中国东周春秋时期，至今已有 2000多年历史。《韩非
子·外储说》记载：墨子“斫木为鹞，三年而成，飞
一日而败。”墨子制造的这只“木鹞”就是中国最早的
风筝。我国曾多次发行有关《风筝》题材的邮票。
1980年 5月，我国发行首套《风筝》特种邮票，

全套4枚，图案选自曹雪芹的《南鹞北鸢考工志》。曹
雪芹不仅是一位伟大的文学家，还是著名的风筝玩赏
家、制作家。他制作的风筝，设计精巧，样式新颖。
幼年时，曹雪芹就十分喜爱风筝，对我国南北方的风
筝都很有研究。在《南鹞北鸢考工志》一书中，曹雪
芹将以往流传和自己创制的风筝绘成图谱，并编成通
俗易懂的工艺歌诀，讲解风筝的制作方法，直到新中
国建立时，北京制作风筝的名家所用图式，大都出自
《南鹞北鸢考工志》，形成了“曹氏风筝”这一流派。
小说《红楼梦》中也有大观园姐妹放风筝的精彩描
述。该套邮票的发行，既是对风筝这一古老灿烂的民
族艺术的弘扬，也是对曹雪芹的深切缅怀。
1987年 4月，原国家邮电部发行第二组《风筝》特种

邮票，全套4枚，图案分别为“鹰”“龙头蜈蚣”“八卦”和
“凤凰”。这套邮票是为山东潍坊国际风筝节而发行的，
展示的 4只风筝是典型的潍坊流派风筝。潍坊，古称
“潍县”，又名“鸢都”，是风筝文化的发祥地，国际风筝联
合会组织总部所在地。据《潍县志稿》载：“本邑每逢寒
食，东门外，沙滩上⋯⋯板桥横亘，河水初泮，桃李葩吐，
杨柳烟含，凌空纸鸢，高入云端。”可知，清明节前后竞放
风筝也成了当地的踏春风俗。
除了风筝专题邮票，在其他邮票中也多次出现过

风筝的身影。原邮电部 1963年发行的特 54《儿童生
活》特种邮票中有1枚“春天来了”，图案为手持沙燕
风筝的儿童，这是我国邮票中最早出现的风筝。2010
年 4 月 5 日发行的《清明节》特种邮票第二枚“踏
青”，图案是几名儿童在野外放风筝。清代剧作家孔尚
任曾经写过一首儿童放风筝的《燕九竹枝词》：“结伴
儿童裤褶红，手提线索骂天公。人人夸你春来早，欠
我风筝五丈风。”诙谐幽默的语言，寥寥数笔，一个天
真无邪、活泼可爱的儿童形象呼之欲出。
港澳台地区也发行过风筝邮票。中国香港1998年

发行风筝邮票，全套4枚，分别是蜻蜓风筝、龙头蜈
蚣和 2枚蝴蝶风筝，同时发行小全张 1枚。中国澳门
1996年发行一套4枚风筝邮票，同时发行小型张。4枚
邮票分别是蜻蜓风筝、猫头鹰风筝、蝴蝶风筝、雏燕
风筝，小型张主图是龙头蜈蚣。中国台湾也在2001年
7月发行了一套风筝邮票，全套4枚横连印。邮票中的
风筝分别采用了龙、凤、虎、鱼的造型，各自代表了
不同的吉祥寓意。
“儿童放学归来早，忙趁东风放纸鸢。”一一浏览
集邮册中的风筝邮票，心儿也随之飞舞起来。春天来
了，又是一年放飞风筝的好时节。

方寸之中放风筝
胡胜盼

1987年发行的《风
筝》特种邮票。

首套《风筝》特种邮票。

1996 年中国澳门发行
的《风筝》邮票。

1998年中国香港发行的《风筝》邮
票（小全张）。

世界上大多数成功的投资人几乎都是出自两
大赛道，一个是大消费，另一个就是大科技。
其中最知名的两个代表，一个是钟情消费股

的巴菲特，另一个是主攻科技股的木头姐。中国
市场也不例外，大家所熟悉的明星基金经理基本
要么是做消费的，要么是做科技的。
《投资日日评（会员版）》课程的主讲老师
朱振鑫认为，这是因为从长期来看，消费与科技
是A股市场乃至大多数二级市场上收益最高的赛
道，尤其是两个赛道中的龙头公司长期来看有明
显的超额收益。
2023 年，在投资中应该如何平衡科技和消

费？近期朱振鑫老师在课程中分析了科技和消费
两大赛道的投资逻辑以及搭配方法。以下为课程
重点内容节选，希望能够为你2023年的投资带来
一些灵感。

长期收益较高的两大赛道：科技
和消费
2014年 8月以来，A股市场大致经历了三轮

完整的牛熊周期。截至 2023年 2月初，沪深 300
累计上涨91%，年化收益7.8%。
消费股方面，消费ETF跟踪的中证主要消费

指数累计上涨343%，年化收益18.9%；范围更广
的中证全指消费都上涨了270%，年化收益16.4%。
科技股方面，科技ETF跟踪的中证科技50策

略指数、中证科技 100 指数分别上涨了 165%和
218%，年化收益也高达12%和14.4%。
也就是说，如果长期均衡持有消费和科技，

收益已经非常可观，而且基本能大幅跑赢市场基
准了。
但这是否意味着，在任何一个阶段，买入消

费和科技就一定赚钱或者有超额收益？当然不
是。
不同阶段买消费和科技的收益可能会有明显

的差异。比如，2017 年如果买中证消费收益
55%，而如果买中证科技只有 17%收益，甚至跑
输沪深 300；2021 年如果买中证消费会亏 12%，
而如果买中证科技还赚5%。
归根到底，任何行业都无法完全摆脱经济周

期和产业周期的影响，消费和科技也不例外。而
由于两者的行业属性和商业模式完全不同，所以
投资逻辑和投资时机的选择也很不一样。

消费和科技之间有明显的强弱轮
动
长期来看，消费和科技都不可或缺，但中短

期来看，消费和科技之间有明显的强弱轮动，有
些阶段我们需要更偏向消费，而有些阶段则更适
合偏向科技。之所以产生这种现象，是因为消费
和科技的行业属性和投资逻辑不同。

第一个差异是商业模式的稳定性不同。
消费的商业模式更稳定，龙头的长期护城河

更宽。而科技的商业模式虽然短期爆发力强，但
长期来看，缺乏护城河，经常是涨得多跌得也多，
这种差异导致科技的长期收益远不如消费稳定。
第二个差异在于与经济和技术周期的关联

性。
消费和宏观周期关联性更强，业绩和估值都

很难摆脱经济周期的影响，而科技受经济周期的
影响没那么大，更多的取决于微观的技术和产业
周期。由于微观周期经常与宏观周期背离，所以
它们所主导的消费和科技呈现完全不同的表现也
就不难理解了。
第三个差异在于当前行业所处的发展阶段。
一个赛道在不同发展阶段的表现肯定是不一

样的，所以分析消费和科技的表现必须考虑它们
的发展阶段。
就A股市场来说，消费股总体上比科技股更

成熟。A股最大的消费股贵州茅台市值超过 2万
亿，而最大的科技股宁德时代市值刚过1万亿。相
比之下，港股、美股市值最大的巨头几乎都是科技
股。
在这样的背景下，A股科技股呈现出两个特

征。
一是经常暴涨暴跌，牛市时弹性的确很大，

但泡沫一退潮就发现很多所谓的科技股根本没啥
真本事，长期表现不仅远不如质量更高的美股科
技股，也明显跑输了A股的消费股。
二是投资难度极大，在美股那种市场上，科

技龙头的格局已经相对清晰，而A股市场的科技
股还处于春秋战国时期，科技股的质量良莠不
齐，伪科技股盛行，选出真龙头很难，一不小心
就可能踩雷。
A股的消费行业发展相对成熟，但也兼具一

定的成长性。
一方面，消费行业发展多年，竞争格局相对

清晰，龙头效应很强，而且商业模式也没那么复
杂，踩雷的概率也没那么高。
另一方面，A股消费股又兼顾了成长性，由

于中国正处于消费升级的大趋势当中，各行业虽
然总量增长趋于放缓，但高端化的结构升级非常
明显，消费龙头受益，所以也依然保持了不错的
成长性，在牛市阶段弹性也不输科技股。

投资中如何平衡科技和消费？

基于以上这些特点和差异，可以理出消费和
科技搭配的几个核心逻辑。
第一，消费和科技长期看可保持均衡，风险

偏好较低的可偏消费，风险偏好高的可偏科技。
但中短期看，消费和科技强弱轮动明显，最好根
据周期轮动适度调整比例，优化投资组合。
第二，消费和科技轮动的核心要看宏观经济

周期、微观产业技术周期的综合作用。如果宏观
经济上行，消费相对科技更为受益。如果微观技
术周期爆发，科技相对消费更为受益。当宏微观
周期背离的时候，风格比较清晰。
如果经济上行、而技术周期不强，那大概率

消费更强，比如2017年；而如果经济下行、技术
周期较强，那大概率科技更强，比如2021年。但
当宏微观周期同向的时候，风格不容易判断，要看
具体的力量对比，总体可均衡配置。
第三，经济和技术周期都是相对稳定的宏观

系统变量，不会频繁发生变化，所以消费和科技的
搭配也不需要频繁调整。从历史规律来看，每半
年左右进行一次风格检验，看看是否需要调整即
可。
第四，消费和科技的投资方式要有所区分。

消费的商业模式清晰稳定，龙头格局长期看变化
不大，而科技的商业模式较为复杂，迭代很快，每
一轮牛市的领头行业和龙头公司可能都不一样。
比如 2014—2015 年科技牛是因为 TMT，而

2019—2021年是因为新能源、半导体、军工。
所以，总体上，科技股投资比消费股的专业

性更强、门槛更高。对普通投资者来说，投科技
股最好是借助科技类基金，否则踩雷的概率很
高。

来源：吴晓波频道

长期收益较高的两大赛道，2023年应该如何选择？
巴九灵

注意！这类信用卡将被注销
日前，中国银行公告称，自

3月 20日起，该行将对连续18个
月及以上无主动交易、且无任何
未偿款项和存款的长期睡眠信用
卡分阶段进行降额、停用或销卡
等相关处理。
信用卡新规发布已 7 月有

余，多家银行围绕清理长期睡眠
信用卡、调整客户持卡数量上
限、下线自动分期业务、优化息
费展示形式等发布相关公告，加
大信用卡的整顿力度。
专家建议，银行应通过精细

化经营和个性化服务，来增强客
户的用卡意愿，进一步优化信用
卡业务的发展模式。
睡眠信用卡清退进行时
“信用卡任务这个季度还差几
十张。有同行能互相帮忙开卡
吗？”某股份行工作人员在社交平
台询问道。她表示，此前已动员
过身边的亲友，“现在银行的小伙
伴们建了个群，大家互换信用卡
任务。”
某银行的信用卡业务负责人

说，当前仍存在睡眠信用卡数量
较多的现象。针对该问题，光大
银行、民生银行、广发银行、上
海银行、上海农商行等多家银行
发布公告称，对睡眠信用卡陆续
进行停用或销卡等处理。
现在，睡眠信用卡的整改工

作仍在继续。本月以来，中国银
行、北京农商行、平安银行陆续
发布相关公告。
平安银行公告称，将于4月1

日起通过AI电话或短信等方式向
满足条件的部分长期睡眠客户进
行通知，客户未在规定期限内根
据通知要求对卡片进行操作的，
该行将对其采取销卡或销户措
施；北京农商行公告称，将于 7

月 1日起（含）陆续对客户名下
近18个月及以上无主动交易的凤
凰信用卡停止用卡服务。
此外，招商银行、浦发银

行、兴业银行、北京银行、宁波
银行等多家银行对客户名下的持
卡数量上限进行了设置与调整。
例如，浦发银行在公告中表示，
自4月1日起，该行信用卡中心将
统一对客户名下超过20张数量上
限的卡片进行管制，被管制后卡
片将无法正常使用。
重点整改自动分期业务
“用信用卡消费了两笔，在我
不知情的情况下进行自动分期，
产生了分期利息。”小王在“黑猫
投诉”平台上投诉道。记者调研
发现，“被分期”是持卡人投诉信
用卡较多的问题。
业内人士表示，持卡人在刷

卡消费时，常会收到银行分期还
款的建议，“免息”的字眼让人心
动，但实际上银行会收取相应的
手续费，变相收取利息。围绕该
问题，不少银行已对自动分期业
务进行了整改。
在优化息费展示形式方面，

工商银行、建设银行、农业银
行、招商银行、浦发银行、兴业
银行等多家银行发布公告将“分
期手续费”调整为“分期利息”。
以建行为例，公告显示，自1月7
日起，该行龙卡信用卡“分期手
续费”将调整为“分期利息”，
“分期手续费率”相应调整为“分

期利率”，分期利息计收规则不
变。
此外，农业银行、交通银

行、建设银行、邮储银行、浙商
银行等多家银行公告称，调整旗
下信用卡分期业务。例如，农业
银行于 1月 6日下线自动分期功
能；交通银行于1月5日起停止好
享贷自动分期签约服务；邮政储
蓄银行于 2022 年 12 月 30 日下线
自动分期卡（包含自动分期成长
卡和自动分期鸿运卡）。
近年来，信用卡市场规模的

快速增长给信用卡业务所带来的
不足和问题正逐步显现，例如部
分银行信用卡息费不够透明，对
消费者权益保护不力，投诉居高
不下；部分银行信用卡发展模式
较为粗放，过度依赖外部机构发
卡等。
摒弃“速度情结”和“规模

情结”是多位专家指出的整改方
向。招联首席研究员董希淼认
为，银行应加快转变理念，对不
同区域、群体和客户进行差异化
定价，以优质服务吸引和留住持
卡人。
巨丰投顾高级投资顾问陈昱

成也认为，中长期看，未来居民
消费信贷领域的市场竞争格局将
从“蓝海”走向“红海”，银行应
对细分市场进行再细分，展开精
细化、个性化经营。
来源：中国证券报微信

注意！这类信用卡将被注销

今年以来，农发行张家界市分行投
放了5笔绿色贷款共计4.68亿元，现该
行各项贷款余额112.16亿元，其中绿色
贷款余额 32.85亿元，占全部贷款余额
的 29.29%，绿色贷款余额同比增加
18.72亿元，增幅132.48%。
2022 年以来，该行提升绿色信贷

意识，精准把握认定依据，聚焦清洁能
源、生态环境、基础设施绿色升级、清
洁生产、节能环保、绿色服务等六大绿
色产业，加大绿色信贷项目支持力度，
积极服务全力服务生态文明建设，做强
做优“绿色银行”品牌。
聚焦绿色建筑，促进基础设施建设

绿色升级。结合项目实际，大力支持企
业因地制宜采取适宜绿色建筑的技术策
略，以绿色建筑相应要求，实现建筑全
生命周期范围内的可持续发展，投放慈
利县城市冷链物流基础设施建设项目绿
色贷款2亿元、慈利县农产品加工产业
园及配套设施建设项目绿色贷款0.6亿
元。
聚焦绿色交通，促进农村路网绿色

升级。推进绿色环保材料在农村道路工
程中的应用，投放武陵源插旗峪至分水
岭公路改建项目绿色贷款0.85亿元，用
于 S248武陵源插旗峪至分水岭公路改
建工程建设，降低施工对环境的影响，
畅通旅游线路交通，助力张家界市旅游
发展。
聚焦污染防治，促进生态环境绿色

升级。做好茅岩河水环境的综合治理，
向张家界茅岩河开发股份有限公司投放
绿色贷款0.5亿元，从保护水体水质和
生态环境、污水管网建设、河道垃圾清
理和河道生态护坡建设等方面进一步优
化生态环境。
下阶段，张家界农发行将落实好国

家“双碳”目标战略部署，发挥政策性
银行支农职能，围绕“绿色银行”品牌
作文章，为张家界经济社会发展全面绿
色转型赋能助力。

张家界农发行推动
金融支持绿色信贷发展
通讯员 李梓毓 伍雪瑞

《儿童生活》特种
邮票之“春天来了”。

《清明节》特种邮票之“踏青”。


