
科创板开市将满“百日”

科创基金“雕琢” 科技投资

本报记者 徐金忠

至10月29日，科创板首批公司上市将满“百日” 。 此前一段时间，基金投资科创板和科创主题机会均获得了较好收益。

“我所管理的基金是科创主题基金，配置上以科技行业个股为主，股票仓位较高。 未来仍将集中在对科技行业个股的挖掘上，整体仓位不会有太大变化。 ” 一只科创主题基金的基金经理金斌（化名）表示。

而对于王博（化名）来说，后续的操作则更有压力和变数，其管理的科创主题 3年期封闭基金目前持仓集中在新材料和医疗等领域。 “接下来想多看看科创板个股的机会。 我认为科创板市场在成熟后，可能出现同类公司估值反而低于其它板块的情况。 ”

未来科创主题投资机会会否分化？ 科创板扩容后个股如何投资？ 一系列的问题正摆在科创主题基金管理人的面前。

收获金秋

目前，科创主题基金已经陆续披露三季度报告。 整体而言，沐浴着科技创新之风和科创板开板春光而来的科创主题基金，在三季度大多交出了较好的成绩单。

Wind数据显示，截至 2019年9月30日，华夏科技创新混合A基金份额净值为1 .1511元，报告期份额净值增长率为 14 .29%，同期业绩比较基准为 5 .40%，报告期内跑赢业绩基准 8 .89个百分点；嘉实科技创新混合的基金份额净值为 1 .0846元，报告期内份额净值增长率为 8 .37%，同期业绩比较基准为3 .55%，报告期内跑赢基准4 .82个百分点；汇添富科技创新混合基金份额净值为1 .1100元，报告期内份额净值增长率为10 .22%，同期业绩比较基准为 4 .07%，报告期内跑赢业绩基准 6 .15个百分点；华安科创主题3年报告期内净值增长率为2 .25%，同期业绩比较基准为-0.09%，报告期内跑赢业绩基准2 .34个百分点。

随着三季报的披露，科创主题基金的持仓“家底” 也得以展露。 其中，华夏科技创新混合基金股票仓位达90 .92%，但前十大重仓股中并无科创板股票。 对比基金合同，华夏科技创新混合基金的股票投资占基金资产的比例为 60%-95%，可见，华夏科技创新混合基金的股票仓位已经接近满仓。 5月6日成立的汇添富科技创新混合股票仓位更高达92 .12%，其重点持有的重仓股中同样没有科创板股票。

而另一些科创主题基金则已经出手布局科创板个股。 华安科创主题3年、广发科创主题3年、大成科创主题3年 、富国科创主题3年等基金均持有科创板个股。 其中，华安科创主题 3年重仓持有3只科创板个股，分别是传音控股、瀚川智能和西部超导，持有市值从45万元-134万元不等，其中瀚川智能和西部超导系新股限售所致 。 数据显示，截至 9月30日，瀚川智能和西部超导分别上涨117 .75%和158 .40%。 广发科创主题3年 、大成科创主题3年 、富国科创主题 3年各只持有1只科创板个股，分别是乐鑫科技、南微医学和嘉元科技，持股市值分别是0 .19亿元 、0 .58亿元和0 .44亿元，占基金资产的比重分别为1 .84%、6 .47%和 4 .03%，且均未有新股限售情况。 “这些基金持有未限售的科创板个股占基金资产的比重都不低，可以看出科创主题基金在科创板个股上的重金试水，机构的持股也成为这些个股二级市场走势的重要支撑。 ” 银河证券营业部人士表示。

“得益于三季度科技行业个股的较好表现，重仓科技行业个股的科创主题基金获得较为丰厚的收益，它们的持仓集中在通信、新材料、新能源、医药等领域。 但受到科创板目前容量和交易情况等因素所限 ，科创主题基金较少大手笔布局科创板。 未来，随着科创板的扩容，基金在其中的影响将更加突出。 ” 上海证券基金分析人士表示。

布局春天

对于未来的投资机会，科创主题基金的关注点仍分为科技行业投资和科创板投资两方面。

对于科技行业投资，富国科创主题 3年基金经理李元博和俞晓斌表示，三季度货币较预期宽松，但是严控资金流向地产和基建行业，所以未来关注传媒、新能源、医药等领域的投资机会。 选股思路仍以盈利增长驱动为主，结合公司的长期盈利能力，以及当前估值水平自下而上筛选个股，持仓相对均衡。

汇添富科技创新基金经理刘江和马翔表示，坚持以企业基本面分析为立足点，寻找代表科技发展方向的主航道 ，并在相关行业寻找能够成长为行业领袖的公司，中长期持股，分享企业成长增值。 主要投资于医药、 IT、高端制造三个科技创新板块，保持行业相对均衡配置；在每个板块内，选择竞争格局相对清晰的子行业，挑选竞争优势显著的龙头公司，在盈利增速和估值匹配的前提下进行投资布局 。

那些已经参与科创板个股投资的基金则对科创板的投资机会有更多的发言权 。 华安科创主题3年基金指出，一批科创板上市公司在经历估值消化和回归后将进入长期价值投资的合理区间，未来基金的股票组合将继续积极参与科创板新股发行和战略配售。

广发科创主题3年基金则更加关注科创板的“辐射作用” ：科技板块表现优异 ，该基金顺势逐步提升股票仓位，但按照基金发行拟定的策略，总体建仓节奏较为稳健，主要增持了电子、计算机、医药、新能源和高端制造，其中电子和计算机配置比例较高。

“资本市场近15年经历了中小板、创业板、新三板、科创板的积极尝试，承载科技强国和制造升级的科创板将推动科技创新驱动的新时代。 ” 有科创主题投资基金经理表示。

赢在专业

科技行业投资未来如何聚焦？ 科创主题投资机会会否分化？ 科创板扩容后个股如何投资？ 一系列问题正摆在科创主题基金的掌舵者面前，而这些科技创新投资的“御风者” ，自然有着自己的“如琢如磨” 、专业专注之道 。

“今年四季度到明年一季度，我将主要在生物医药和金融 IT领域寻找机会。 其中，对生物医药投资机会的寻求 ，则从消费属性和创新属性两方面出发 ，一方面关注生物医药板块中消费属性较强的个股，这类个股的优势集中在产品的行销和渠道能力上，业绩表现较为稳定 ，能享受国内消费升级带来的机遇；另一方面，关注创新产品的落地情况，创新产品带来的业绩提升显而易见，产品研制和开发的过程中有较长的投资窗口期可以介入 ，我将重点关注一些药品的临床试验情况。 鉴于当前市场的风险偏好，在具体配置上，将更加倾向于消费属性的医药个股。 金融 IT领域则看好金融机构系统升级以及监管合规需求带来的机会，预计近两年金融 IT领域的需求将发生较大变化。 ” 金斌表示。

目前，对于科技行业的持续机会，基金均有较高的认可度。 中信建投证券TMT行业首席分析师武超表示，早在年初就看好未来三至五年的科技股大趋势。 目前科技板块处于技术创新周期，技术 、产品、商业模式都存在质变的机会。

广发基金的基金经理刘格菘表示，从中长期看，以科技行业为代表的成长股有两大利好：一是华为等科技龙头公司产业链向国内转移、5G牌照发放等带来电子行业的半导体、PCB等公司业绩超预期；二是电子、计算机等科技龙头公司已经持续调整3年，目前估值处于合理水平 ，大部分机构投资者的组合都处于低配水平。 综合来看，科技类资产有望获得更好的表现。

王博的投资视角则更多落在了科创板个股上。 “科创板打新和战略配售仍将是重点的投资领域。 随着科创板上市阵营的不断扩容，预计科创板打新和战略配售的收益虽然可能降低，但是整体投资机会增多，打新‘首日卖出策略 ’ 将不会那么有效 ，个股在上市后存在持续和反复的投资机会。 已上市个股将明显分化，市场资金落到科创板个股的业绩表现等硬性条件上。 在科创板市场成熟后，可能出现同类公司估值反而低于其它板块的情况，这样的信号一旦出现，则证明科创板市场的价值发现功能得到了充分体现。 ” 王博称 。

事实上，王博预期中的变化已经在科创板上演。 川财证券分析师方科表示，从科创板一级发行市场来看，制度积极引导专业投资者参与和树立长期投资理念。 科创板受理企业适用简易发行，战略配售比例降低，网下配售份额增加且进一步往6类专业机构投资者集中。 从二级市场交易来看，科创板个股上市首日涨幅较大，但标的稀缺性降温 ，换手率回落，市场回归理性。 方科认为，科创板开市平稳运行满3个月，其科技创新属性凸显。

“未来科创板打新和战略配售的收益可能进一步下降，加之打新和战略配售的锁定期等因素，科创主题基金不应该仅仅局限在打新和战略配售上。 但是科创板二级市场的交易考验专业技能，其中的核心是估值方法，PS、PEG、EV/EBITDA等估值方法将是我重点探索的领域。 科创板走向成熟，褪去创新之初的狂热，对专业投资者而言是好事。 ” 王博补充道 。

部分科创主题基金三季度数据/徐金忠
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收获金秋

目前， 科创主题基金已经陆续披露三季度

报告。整体而言，沐浴着科技创新之风和科创板

开板春光而来的科创主题基金， 在三季度大多

交出了较好的成绩单。

Wind数据显示，截至2019年9月30日，华夏

科技创新混合A基金份额净值为1.1511元，报告

期份额净值增长率为14.29%， 同期业绩比较基

准为5.40%，报告期内跑赢业绩基准8.89个百分

点；嘉实科技创新混合的基金份额净值为1.0846

元，报告期内份额净值增长率为8.37%，同期业

绩比较基准为3.55%，报告期内跑赢基准4.82个

百分点； 汇添富科技创新混合基金份额净值为

1.1100元，报告期内份额净值增长率为10.22%，

同期业绩比较基准为4.07%，报告期内跑赢业绩

基准6.15个百分点； 华安科创主题3年报告期内

净值增长率为2.25%， 同期业绩比较基准为-0.

09%，报告期内跑赢业绩基准2.34个百分点。

随着三季报的披露， 科创主题基金的持仓

“家底” 也得以展露。 其中，华夏科技创新混合

基金股票仓位达90.92%， 但前十大重仓股中并

无科创板股票。对比基金合同，华夏科技创新混

合基金的股票投资占基金资产的比例为60%

-95%，可见，华夏科技创新混合基金的股票仓

位已经接近满仓。 5月6日成立的汇添富科技创

新混合股票仓位更高达92.12%， 其重点持有的

重仓股中同样没有科创板股票。

而另一些科创主题基金则已经出手布局科

创板个股。 华安科创主题3年、 广发科创主题3

年、大成科创主题3年、富国科创主题3年等基金

均持有科创板个股。 其中，华安科创主题3年重

仓持有3只科创板个股，分别是传音控股、瀚川

智能和西部超导，持有市值从45万元-134万元

不等， 其中瀚川智能和西部超导系新股限售所

致。数据显示，截至9月30日，瀚川智能和西部超

导分别上涨117.75%和158.40%。广发科创主题

3年、大成科创主题3年、富国科创主题3年各只

持有1只科创板个股，分别是乐鑫科技、南微医

学和嘉元科技， 持股市值分别是0.19亿元、0.58

亿元和0.44亿元， 占基金资产的比重分别为

1.84%、6.47%和4.03%， 且均未有新股限售情

况。 “这些基金持有未限售的科创板个股占基

金资产的比重都不低， 可以看出科创主题基金

在科创板个股上的重金试水， 机构的持股也成

为这些个股二级市场走势的重要支撑。 ” 银河

证券营业部人士表示。

“得益于三季度科技行业个股的较好表现，

重仓科技行业个股的科创主题基金获得较为丰厚

的收益，它们的持仓集中在通信、新材料、新能源、

医药等领域。 但受到科创板目前容量和交易情况

等因素所限， 科创主题基金较少大手笔布局科创

板。 未来，随着科创板的扩容，基金在其中的影响

将更加突出。 ”上海证券基金分析人士表示。

布局春天

对于未来的投资机会，科创主题基金的关注

点仍分为科技行业投资和科创板投资两方面。

对于科技行业投资，富国科创主题3年基金

经理李元博和俞晓斌表示， 三季度货币较预期

宽松，但是严控资金流向地产和基建行业，所以

未来关注传媒、 新能源、 医药等领域的投资机

会。选股思路仍以盈利增长驱动为主，结合公司

的长期盈利能力， 以及当前估值水平自下而上

筛选个股，持仓相对均衡。

汇添富科技创新基金经理刘江和马翔表

示，坚持以企业基本面分析为立足点，寻找代表

科技发展方向的主航道， 并在相关行业寻找能

够成长为行业领袖的公司，中长期持股，分享企

业成长增值。 主要投资于医药、IT、高端制造三

个科技创新板块，保持行业相对均衡配置；在每

个板块内，选择竞争格局相对清晰的子行业，挑

选竞争优势显著的龙头公司， 在盈利增速和估

值匹配的前提下进行投资布局。

那些已经参与科创板个股投资的基金则对

科创板的投资机会有更多的发言权。 华安科创

主题3年基金指出，一批科创板上市公司在经历

估值消化和回归后将进入长期价值投资的合理

区间， 未来基金的股票组合将继续积极参与科

创板新股发行和战略配售。

广发科创主题3年基金则更加关注科创板

的“辐射作用” ：科技板块表现优异，该基金顺

势逐步提升股票仓位， 但按照基金发行拟定的

策略， 总体建仓节奏较为稳健， 主要增持了电

子、计算机、医药、新能源和高端制造，其中电子

和计算机配置比例较高。

“资本市场近15年经历了中小板、创业板、

新三板、科创板的积极尝试，承载科技强国和制

造升级的科创板将推动科技创新驱动的新时

代。 ” 有科创主题投资基金经理表示。

赢在专业

科技行业投资未来如何聚焦？ 科创主题投

资机会会否分化？科创板扩容后个股如何投资？

一系列问题正摆在科创主题基金的掌舵者面

前，而这些科技创新投资的“御风者” ，自然有

着自己的“如琢如磨” 、专业专注之道。

“今年四季度到明年一季度，我将主要在生

物医药和金融IT领域寻找机会。其中，对生物医

药投资机会的寻求， 则从消费属性和创新属性

两方面出发， 一方面关注生物医药板块中消费

属性较强的个股， 这类个股的优势集中在产品

的行销和渠道能力上，业绩表现较为稳定，能享

受国内消费升级带来的机遇；另一方面，关注创

新产品的落地情况， 创新产品带来的业绩提升

显而易见， 产品研制和开发的过程中有较长的

投资窗口期可以介入， 我将重点关注一些药品

的临床试验情况。鉴于当前市场的风险偏好，在

具体配置上， 将更加倾向于消费属性的医药个

股。 金融IT领域则看好金融机构系统升级以及

监管合规需求带来的机会， 预计近两年金融IT

领域的需求将发生较大变化。 ” 金斌表示。

目前，对于科技行业的持续机会，基金均有

较高的认可度。 中信建投证券TMT行业首席分

析师武超表示， 早在年初就看好未来三至五年

的科技股大趋势。 目前科技板块处于技术创新

周期，技术、产品、商业模式都存在质变的机会。

广发基金的基金经理刘格菘表示， 从中长

期看，以科技行业为代表的成长股有两大利好：

一是华为等科技龙头公司产业链向国内转移、

5G牌照发放等带来电子行业的半导体、PCB等

公司业绩超预期；二是电子、计算机等科技龙头

公司已经持续调整3年， 目前估值处于合理水

平，大部分机构投资者的组合都处于低配水平。

综合来看，科技类资产有望获得更好的表现。

王博的投资视角则更多落在了科创板个股

上。 “科创板打新和战略配售仍将是重点的投

资领域。 随着科创板上市阵营的不断扩容，预计

科创板打新和战略配售的收益虽然可能降低，

但是整体投资机会增多，打新‘首日卖出策略’

将不会那么有效， 个股在上市后存在持续和反

复的投资机会。 已上市个股将明显分化，市场资

金落到科创板个股的业绩表现等硬性条件上。

在科创板市场成熟后， 可能出现同类公司估值

反而低于其它板块的情况， 这样的信号一旦出

现， 则证明科创板市场的价值发现功能得到了

充分体现。 ” 王博称。

事实上， 王博预期中的变化已经在科创板

上演。 川财证券分析师方科表示，从科创板一级

发行市场来看， 制度积极引导专业投资者参与

和树立长期投资理念。 科创板受理企业适用简

易发行，战略配售比例降低，网下配售份额增加

且进一步往6类专业机构投资者集中。从二级市

场交易来看，科创板个股上市首日涨幅较大，但

标的稀缺性降温，换手率回落，市场回归理性。

方科认为，科创板开市平稳运行满3个月，其科

技创新属性凸显。

“未来科创板打新和战略配售的收益可能

进一步下降， 加之打新和战略配售的锁定期等

因素， 科创主题基金不应该仅仅局限在打新和

战略配售上。 但是科创板二级市场的交易考验

专业技能， 其中的核心是估值方法，PS、PEG、

EV/EBITDA等估值方法将是我重点探索的领

域。 科创板走向成熟，褪去创新之初的狂热，对

专业投资者而言是好事。 ” 王博补充道。

科创板开市将满“百日”

科创基金“雕琢” 科技投资

□本报记者 徐金忠

至10月29日，科创板首批公司上市将

满“百日” 。 此前一段时间，基金投资科创

板和科创主题机会均获得了较好收益。

“我所管理的基金是科创主题基金，

配置上以科技行业个股为主，股票仓位较

高。 未来仍将集中在对科技行业个股的

挖掘上，整体仓位不会有太大变化。” 一

只科创主题基金的基金经理金斌（化名）

表示。

而对于王博（化名）来说，后续的操

作则更有压力和变数，其管理的科创主题

3年期封闭基金目前持仓集中在新材料和

医疗等领域。“接下来想多看看科创板个

股的机会。 我认为科创板市场在成熟后，

可能出现同类公司估值反而低于其它板块

的情况。 ”

未来科创主题投资机会会否分化？ 科

创板扩容后个股如何投资？ 一系列的问题

正摆在科创主题基金管理人的面前。
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基金名称 三季度净值增长率 三季度末股票仓位 前十大重仓股是否有科创板股票

华安科创主题3年 1.72% 2.48% 是

万家科创主题3年 3.81% 66.97% 否

鹏华科创主题3年 4.34% 17.46% 否

富国科创主题3年 7.35% 98.71% 是

广发科创主题3年 3.80% 27.73% 是

大成科创主题3年 3.10% 65.69% 是

中金科创主题3年 3.20% 38.67% 否

中欧科创主题3年 4.44% 23.72% 否

博时科创主题3年 1.25% 22.88% 是

银华科创主题3年 1.90% 48.88% 否

部分科创主题基金三季度数据

数据来源/基金三季报


