
人工智能主题浪潮再起

基金经理看好板块长期投资价值

□本报记者 张焕昀

受此前高层会议提振影响， 人工智能板块

近半个月走出了亮眼行情， 相关主题基金净值

也由此抬升。基金经理一致认为，人工智能是科

技行业发展的大趋势，值得长期关注。

主题基金净值强势抬升

至11月15日收盘，Wind编制的人工智能指

数当天上涨2.96%，连续4日飘红，板块势头依然

不减。主题基金因此受益。Wind数据显示，全市

场名称中包含“人工智能” 字眼的公募基金共

有6只（包含指数基金，各类份额分开统计）。11

月以来截至 14日，6只产品净值平均上涨

4.40%。 其中，融通中证人工智能指数基金净值

上涨居首，在11个交易日内上涨超过8.78%。 此

外，宝盈人工智能的A类与C类份额均上涨超过

5.1%，前海开源人工智能上涨接近4%，东方人

工智能主题上涨超过3.27%。

值得一提的是， 这批人工智能主题基金都

呈现“年轻化”的态势。最早成立的是前海开源

人工智能基金，成立于2016年5月4日，最新产品

是南方人工智能主题， 成立于2018年10月12

日，据业内人士推算，这只产品可能仍处建仓时

段，因此当前净值变化不大。由于大部分人工智

能主题基金为新发产品， 投资者无法看到其持

仓情况。但从两只前两年成立的产品来看，基金

经理对于人工智能的具体选择可见一斑。

其中， 融通中证人工智能指数基金是被动

型指数产品，目标跟随中证人工智能指数。三季

报显示，其持仓超过自身3%比例的股票包括大

华股份、海康威视、科大讯飞、用友网络以及中

科曙光； 前海开源人工智能则是灵活配置型产

品，三季报显示其重仓了航天信息、广联达、立

讯精密、沪电股份、三环集团等标的。

基金经理看好AI投资机会

对于人工智能概念浪潮再起， 宝盈人工智

能基金经理张仲维表示， 今年8月发行产品，就

是看好人工智能是未来科技领域最大的一个方

向。 比如在电子板块， 如果要实现人工智能应

用，就必须有基础硬件支持，最核心的就在于半

导体芯片，以及感知与搜集数据的传感器等。 在

此基础上，人工智能还需要运算传输，因此需要

通讯相关的基础设施，通讯板块5G相关产业值

得关注。

张仲维介绍， 他近期调研了不少计算机公

司，他认为在人工智能应用到行业落地的时候，

相关受惠的公司也很值得关注。张仲维举例，大

型计算机公司给传统行业公司做信息化的系

统，累积大数据，然后上云进行优化，提升企业

的运营效率，是一个显著的发展趋势。 未来，人

工智能在手机、汽车、医疗、建筑、教育以及零售

行业等，都将逐步实现细分领域的应用。

融通中证人工智能指数基金经理何天翔告

诉记者，人工智能板块最重要的因素是人才（技

术）、资金与政策。在面对板块不同公司时，观察

逻辑有一定差别。 对于部分已经具备稳定发展

能力的公司，整体上可以重点关注盈利情况、业

绩增速以及估值水平。 但对于部分仍在成长中

的企业，例如芯片类的公司，则要关注爆发点，

一是政策红利， 二是重磅产品研发成功的爆发

式机会，同时也应当关注产品进口替代的程度。

与此同时，何天翔表示，当前很多传统制造行业

公司也在向高端制造转型， 以期实现智能化的

生产作业，这类企业也值得关注。

南方人工智能主题基金经理罗安安则认

为， 人工智能投资机遇包括投资专业AI技术公

司和“AI+”应用型公司。 基金挑选投资标的的

标准就是杜绝纯炒作概念， 必须是有真正领先

技术和实际商业应用的公司， 从投资角度则必

须兼顾公司成长性与估值合理性。

在目前时点，罗安安表示更关注“AI+” 领

域的投资机会。 考虑到当前指数处于历史估值

底部， 许多估值合理的公司存在诸如将语音识

别、计算机视觉、无人驾驶等技术应用到传统行

业的商业机会，将特别关注医疗、教育、汽车、零

售、智能制造等子板块的“AI+” 投资机会。

行情持续性或可期

谈到人工智能板块后市行情的持续性，张

仲维坦言，行情的持续可能会产生一些反复。 因

为人工智能是整个科技行业发展的一个大的趋

势，不是短期内就能落地的，而将是渗透到各行

各业一同发展， 所以未来行情还是取决于整个

市场的表现。 通常人工智能板块与个股都是风

险偏好较高时的选择，因此行情能否持续，取决

于风险偏好回升是否持续。

何天翔表示， 以人工智能为代表的计算机

板块弹性很大，该板块此前跌得较多，估值上有

一定优势。 行情能否持续，最重要的还是看底部

是否筑牢。而一旦市场反弹确立，AI行情则有望

持续。他同时表示，人工智能代表的科技板块研

究难度较大，因此他推荐指数化投资的方式。

罗安安表示，从三季报看，人工智能板块的

成长性还是较好的，收入增速和盈利增速都显著

高于传统行业。他认为智慧医疗、教育信息化、高

端智能制造等子板块显示出较强的成长性，订单

增速和现金流情况也较好。他将重点投资AI专业

技术公司和“AI+” 应用公司，首先还是看公司

是否掌握真正的AI技术以及是否有成功产品或

应用案例，其次是市场需求的成熟度和潜在价值

空间，最后结合公司的成长性、确定性以及估值

合理性等多角度，选择投资标的和时机。
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“亏损大本营”飞出“金凤凰”

私募激辩“以丑为美”

□本报记者 王辉

受“摘星脱帽” 窗口期临近，以及并购重组

新政等多重利好消息刺激，近期A股市场开启了

一轮对壳股的强势炒作。 据记者了解，不乏有前

期一度投资业绩大亏的中小型私募，借此题材的

持续炒作打了一场业绩翻身仗。不过值得注意的

是，对于近期“亏损大本营” 大批量飞出的“金

凤凰” ，目前私募业内分歧巨大。 一些冷眼旁观

的私募指出，在科创板设立并试行注册制的背景

下，“乌鸦变凤凰” 的故事料难持久。不过也有私

募指出，当前重组监管的周期性放松，仍将会给

一些壳股带来较长时期的投资博弈机会。

“以丑为美” 横行市场

最新市况显示，10月下半月以来，以壳资源

为代表的小市值垃圾股、 题材股和ST板块持续

大幅拉升。 其中壳资源指数自10月19日以来至

11月15日，累计涨幅高达27.02%。 近两个交易

日该指数虽略有回调， 但整体仍保持高位偏强

运行。 在领涨个股方面，恒立实业、绿庭投资等

个股股价轻松翻倍， 多只个股阶段涨幅超过

50%。 而在估值和市值风格方面，壳资源板块内

99只个股中， 有多达92只个股静态市盈率超过

50倍， 最新总市值低于30亿元的个股也达到92

只。 与此同时，ST板块指数自10月19日触底反

弹至11月15日的区间涨幅也达到19.70%，大幅

领先上证综指和沪深300同期4.62%和3.41%的

涨幅。

此外，来自WIND的最新统计数据也显示，

截至11月15日收盘，WIND统计的123个概念指

数中，“最小市值指数” 在近20个交易日涨幅达

32.50%，位列所有概念指数涨幅第四位。而该概

念指数内的相当部分个股， 均具有壳资源或重

组概念。

与此同时，从恒立实业、绿庭投资等明星股

的交易龙虎榜数据来看， 近期推升相关个股快

速拉涨的资金， 主要来自于江浙粤等地的游资

营业部，机构资金难觅身影。

私募分歧巨大

值得注意的是， 对于近期如火如荼的壳股

炒作，目前私募业内的整体观点却对垒分明，分

歧巨大。

蓝海私募基金CEO苏思通表示，近期壳股、

重组股、小市值垃圾股的持续炒作，主要得益于

交易所减少对市场交易的干预， 以及重组等其

他相关监管的放松。而另一方面，近期市场的强

势推涨，在一定程度上可能源于游资发动，相对

于“大块头” 的白马蓝筹，壳股等小市值个股也

更容易推升。 整体来看，苏思通认为，在政策面

对于上市公司借壳、 并购重组减少干预的背景

下， 未来一段时间内， 壳资源等概念板块的个

股，仍将会有较好的投资机会。

而高溪资产合伙人陈继豪则表示， 炒重组

题材是激活市场热度的一剂猛药， 带有极强的

投机性。 在科创板实施注册制、A股市场港股化

大趋势不可避免的背景下， 投资者应特别关注

追高风险。

此外，千波资产研究员黄佳也表示，从历史经

验看，ST等壳股板块每年都会有几波炒作机会，

一是炒年报扭亏为盈的摘帽行情， 二是炒借壳重

组的“乌鸦变凤凰”行情。但除了极少数个股会中

奖外，大多数ST个股的投资机会并不太大。

年内私募清盘量创新高

据格上研究中心数据， 今年前三季度私募

产品清盘数量创5年新高，且仍有超千只产品逼

近清盘线。与此同时，也有部分机构规模实现逆

势扩张。

数据显示， 今年前三季度全市场私募产品

清盘量达到4045只，涉及机构1942家，最高者

共清盘产品44只。 从历史数据来看，2014年

-2017年全市场私募产品清盘量分别为782只、

1824只、2288只、3572只，今年前三季度总清盘

量已创5年以来新高。目前私募行业平均清盘线

在0.7左右，截至三季度末，净值处在0.70以下

的私募产品总数达1116只，涉及619家机构。 其

中股票型私募产品净值在0.70以下的有821只，

涉及454家机构。

值得注意的是， 前三季度仍有部分机构实

现规模增长。格上研究中心数据显示，38家规模

增长的私募机构中，有21家为股票多头机构，占

比超过5成。股票多头机构规模增长的原因主要

有两类：一是下行行情下业绩仍然可观，业绩带

动规模增长；二是新兴机构达到银行、券商硬性

标准，FOF、MOM资金伺机入场。（林荣华）

万家稳健养老FOF徐朝贞：

三重风控护航“养老”

正在发行的万家稳健养老FOF拟任基金经

理徐朝贞表示， 养老基金的运作与普通基金不

同，对长期收益率的稳健性要求非常高，万家稳

健养老FOF建立了三重风险控制机制， 一旦触

发风险控制指标， 比如最大回撤或波动率等指

标，将纪律性地对相应资产进行替换。

具体而言， 如果组合最大回撤超过阀值，万

家稳健养老FOF基金将等比例降低权益类基金

的仓位，必要时也将考虑调低其它类型基金的仓

位。 而在主策略监控阀值的监测中，如果定量分

析中发现主策略最大回撤超阀值，或者定性分析

中发现主策略未能持续有效，基金都按既定规则

调低该策略的整体仓位。 在子基金监控阀值的监

测中，若子基金最大回撤超过阀值，按既定规则

调低该子基金的仓位。 徐朝贞告诉记者，降仓头

寸将进行类货币化管理，仓位调整后基金经理根

据各类资产未来情况确定下月资产配置。

不仅如此，三重风控机制之外，万家稳健养

老FOF基金还建立了组合构建及风险再平衡的

机制， 即当单只基金权重超过初始权重的既定

比例， 将该基金超过的初始权重的部分平均补

充给组合里权重低于初始权重的基金； 当单只

基金权重低于初始权重的既定比例， 用组合内

超过初始权重基金的超出部分进行再平衡。

徐朝贞还告诉记者， 万家稳健养老FOF基

金的主策略聚焦五大低波动、低相关性资产，分

别是纯债类、固收增强类、股债稳健类、另类稳

定收益类和股票多空类基金。 （李良）


