
开市满一年 “专精特新”成色足

基金参与北交所市场热情稳步提升

11月15日，北京证券交易所开市满一年。 整体来看，北交所开市一年以来运行平稳，对创新型中小企业融资形成助力。 123家北交所上市公司主要分布在高端装备、新能源、科技软硬件、新材料等领域，“专精特新”特征显著。 截至三季度末，连城数控、贝特瑞等多只北交所股票被基金重仓持有。 随着后续北证50指数、融资融券制度的落地，市场流动性有望持续

改善，对于机构投资者的吸引力将不断增加。

●本报记者 王宇露

上市公司成长性突出

11月15日，北京证券交易所开市满一年。 业内人士分析，一方面，北交所开市以来新股发行节奏平稳，基本已经形成了注册制下的常态化发行；另一方面，平均每家北交所上市公司募资金额约为2亿元，基本满足了这些企业的融资需求。 此外，北交所新股从受理到上市平均所需天数显著低于A股其他板块，发行审核的效率较高。

截至11月14日，北交所共有上市公司123家。其中，中小企业占比77%，民营企业占比86%。从行业分布来看，北交所上市公司主要分布在高端装备、新能源、科技软硬件、新材料等领域，超八成企业集中在战略新兴产业、先进制造业。123家北交所上市公司中，49家为国家级专精特新“小巨人”企业，占比近四成。

此外，从研发投入来看，北交所上市公司的平均研发强度达5.4%，高于沪深主板的水平。 智慧芽创新研究中心的数据显示，123家北交所上市企业的专利申请总量为1.2万余件，有效专利总量为7200余件，授权发明专利总量为1700余件。

星石投资分析称：“北交所上市公司具有非常不错的成长性。 今年三季报数据显示，北交所上市公司的营业总收入同比增长率和归母净利润同比增长率分别为23.55%、10.72%。 北交所上市公司也具备相对较高的回报率，今年三季报数据显示，采用整体法计算的北交所上市公司的净资产收益率为13.35%。 ”

投资者结构持续改善

截至三季 度末，连 城数控 、贝特瑞、吉 林碳谷 、长虹能 源、颖泰 生物等多 只北交 所股票 被基金重 仓持有 。

Wind数据显示，连城数控三季度获公募基金大幅加仓，截至三季度末，该公司被13只基金重仓，合计持有874.25万股，三季度末基金重仓持股市值合计约5.79亿元，其中，易方达创新驱动灵活配置混合基金为该公司第六大流通股东。 目前北交所市值最大的上市公司贝特瑞，截至三季度末被14只基金重仓，合计持有882.42万股，三季度末基金重仓持股市值合计约4.15亿元。

业内人士表示，整体来看，截至今年三季度末，基金在北交所的投资占比仍然较低，但随着后续北证50指数、融资融券制度的落地，市场流动性有望持续改善，对于机构投资者的吸引力不断增加。

博时创新驱动混合基金的基金经理齐宁表示，北交所的准入门槛降低，同时存在不少估值相对较低的优质公司，市场流动性和投资者结构会大幅改善。 长期来看，其对未来北交所市场的活跃度充满信心。

一些公募基金表示，已针对北交所设立了相应的投研小组和工作机制，形成了重点股票池和跟踪体系，定期跟踪基本面的变化和潜力标的，及时为北交所投资提供方向。同时，对具有“专精特新”领域投研经验的基金经理开放了北交所投资权限，积极推进部分产品先行先试，加大对北交所市场的投资研究力度。
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A股市场迎来“重要转折”

私募机构投资信心与仓位同步走高

●本报记者 王辉

第三方机构面向证券私募机构进

行的最新问卷调查结果显示，受上周以

来国内外消息面、政策面等多重因素刺

激， 国内私募行业对于A股市场的投资

心态趋于乐观。其中，近七成私募预计A

股市场已经迎来“重要转折点” ，同时

有接近七成的私募表示目前的投资信

心“已明显乐观” 。 与此同时，相关仓位

监测显示，截至11月6日当周，国内股票

策略私募平均仓位有所回升，再次逼近

八成。 更有私募机构投资负责人乐观表

示，不排除本轮市场“上涨持续性” 及

“上涨力度” 双双超预期的可能。

市场预期或迎拐点

近期A股市场先后迎来美国通胀数

据超预期回落、 疫情防控进一步优化、

房地产市场政策面转暖等重要利多消

息。 在此背景下，私募排排网本周一至

本周二进行的问卷调查结果显示，占比

达65%的私募机构认为，相关消息面的

重磅变化， 已经促成A股市场出现重要

转折点。

持肯定观点的私募机构整体认

为， 此前市场担忧的部分关键因素已

经迎来实质性好转。 另外有占比22%

的私募机构表示， 市场是否已出现转

折点“难以确定” ，还需进一步观察。

仅有不到两成（13%）的私募机构认

为，困扰市场的压力还在持续，近期市

场的强势回升还不能确认已出现由弱

转强的转折点。

畅力资产董事长宝晓辉向中国证

券报记者表示，从全球市场来看，随着

近期美国通胀数据回落，市场对美联储

进一步激进加息的预期大幅减弱。 受此

影响，美元指数显著回落，人民币汇率

大幅上涨， 美债收益率也开始逐步回

落。 国内防疫政策优化以及支持房地产

市场平稳健康发展相关政策积极推出，

也对市场情绪带来了显著提振。 整体而

言，A股市场的反转势头已经基本确立，

对未来市场表现保持乐观判断。 此外，

宝晓辉还表示， 该机构在A股市场已逐

步加仓。

亘曦资产创始合伙人、投资总监兼

基金经理董高峰称，近期消息面上发生

诸多重磅变化，已经确认了基本面预期

的拐点， 也进一步确认了市场的底部。

该机构对于A股市场的投资信心， 较前

期显著增强。

对后市乐观机构增多

前述第三方机构的另一份问卷调

查结果显示， 在当前最新宏观环境下，

有占比高达68%的私募机构表示，当前

的投资信心已 “明显乐观” 。 此外，有

23%的私募机构表示，目前在投资信心

上会“适当积极” ，即在看好市场触底

企稳的同时， 仍会保持适当谨慎心态。

占比不足一成（9%）的私募机构认为，

短期市场难以出现趋势性走强，目前仍

相对保守。

明泽投资的基金经理郗朋表示，今

年年初以来，A股市场出现较长时间调

整的主要因素，均在近期出现实质性好

转和改善，“市场底” 正在显现。 郗朋

称，从市场估值角度来看，通联数据显

示，截至11月15日收盘，上证指数、深证

成指、创业板指、科创50指数的市盈率

估值分别处于近三年5.43%、14.44%、

3.44%和7.15%的水平。 整体来看，A股

主要股指的估值优势较为突出。 另外，

Wind全A指数的市净率水平，处于近20

年以来的底部区域。 整体而言，目前市

场估值处于历史低位，随着风险偏好的

逐渐恢复和提升，中期市场预计仍将演

绎近几年来的结构性行情， 对于A股市

场的看法已经明显偏向乐观。

百亿级私募已大幅加仓

前述第三方机构对近期国内股票

私募机构的仓位监测数据进一步显示，

截至11月6日（因信息披露合规等因素，

私募产品净值等数据较为滞后）， 国内

股票私募平均仓位为79.70%，环比前一

周增加了1.61个百分点。其中，重仓及满

仓（仓位大于80%）的股票私募占比，

从前一周的56.34%上升至60.47%。

此外， 在11月6日当周市场触底走

强的背景下，大型股票私募机构的加仓

幅度更为明显。 相关数据显示，11月6日

当周，百亿级股票私募机构的平均仓位

从前一周的75.34%上扬至82.36%，单周

加仓幅度高达7.02个百分点。此外，50亿

元至100亿元规模的股票私募机构，平

均仓位在当周也上升了5.67个百分点。

整体来看， 中小型股票私募11月6日当

周的加仓动作相对不明显。

在短期市场走势的具体研判上，星

石投资副总经理方磊称， 今年7月以来

压制市场情绪的因素可以分为内外两

方面，11月以来， 相关负面因素普遍出

现了较为明显的改善， 在此背景下，市

场情绪有望持续回暖。 从投资信心角度

来看，房地产融资、美联储加息放缓等

方面的积极信号， 大概率会推动近期A

股市场持续反弹。

中海外钜融的投资总监王雷表示，

即便后续市场短期有所回调，投资者也

不应悲观，应“及时上车” 。 不排除本轮

市场“上涨持续性” 及“上涨力度” 双

双超预期的可能。

今年以来获配新股近800亿元

公募打新收益贡献率小幅回暖

●本报记者 徐金忠 见习记者 王鹤静

数据显示，截至11月15日，今年

以来共有近5200只公募基金参与打

新，获配新股金额合计约800亿元，基

金参与创业板和科创板打新的表现

较为积极。 研究显示，今年以来基金

打新的收益贡献率较之前有所下降，

但已出现小幅回升势头。

业内机构表示， 随着打新 “躺

赢” 时代过去，基金投资层面对于产

品打新策略和基金经理的管理能力

都提出了更高要求，同时也更加考验

投资者对策略的认可度。

逾5000只基金参与打新

Wind数据显示，截至11月15日，

今年以来共有近5200只公募基金参

与打新，获配金额约为800亿元。去年

全年参与打新的基金数量为4826只，

获配金额为789.52亿元。

基金公司方面， 今年以来共有

145家公募公司参与打新，22家公司

的获配金额均超过10亿元，其中华夏

基金、嘉实基金、易方达基金、工银瑞

信基金的获配金额均超过30亿元。另

外，13家公募公司参与打新的基金数

量均超过100只，其中广发基金、易方

达基金、华夏基金、南方基金均超过

170只。

从获配新股数量上看，今年以来

公募基金获配新股的平均数量为106

只， 相较于去年的平均数量228只，

降幅超过50%。 获配新股数量超过

200只的公募基金共计457只， 其中

民生加银基金的基金经理柳世庆管

理的5只产品获配新股个数均超过

了250只。

部分明星基金经理也在积极参

与打新。 其中，中欧基金葛兰管理的

中欧医疗健康、 易方达基金张坤管

理的易方达蓝筹精选、 景顺长城基

金刘彦春管理的景顺长城新兴成

长， 今年以来获配新股数量均超过

150只。

天相投顾研究显示， 打新基金

的规模一般不会太大，多数可能在2

亿元到10亿元之间， 对新股申购频

率较高。 由于新股申购存在上限，基

金规模过大， 会摊薄打新带来的收

益；基金规模太小，股票底仓的波动

可能会使得净值发生较大波动，导

致基金不具备参与打新的最低金额

资格要求。

科创板和创业板股票为主

Wind数据显示，截至11月15日，

今年以来公募基金共参与了277只股

票打新，相较于去年同期数量有所减

少。 其中，公募基金参与创业板和科

创板的打新数量分别为112只、107

只，占新股总数近80%，并且获配金

额合计约760亿元， 占获配总金额近

95%；另外，公募基金还参与了8只北

交所上市股票的打新。

从基金获配新股的表现来看，上

市首日的平均涨幅为31.41%，其中在

创业板上市的慧博云通、 益客食品、

中汽股份、广立微、西点药业，以及在

科创板上市的麒麟信安、 中钢洛耐，

上市首日涨幅均超过了150%， 在北

交所上市的硅烷科技首日涨幅也达

到了148.94%。

另外，70只基金获配新股在上市

首日破发，其中包括25只创业板新股

和45只科创板新股，新股破发数量占

总数的比重超过四分之一， 创业板、

科创板的新股破发率分别超过20%、

40%。 由此可见，各基金参与创业板

和科创板打新，收益水平存在分化。

业内人士表示，近年来特别是科

创板刚刚开市的时候，当基金产品规

模在1.5亿元到10亿元之间时， 打新

带来的收益可能较为可观，但随着科

创板和创业板的发行市盈率放开，打

新收益越来越低，打新给产品带来的

超额回报逐渐减少。

打新难“躺赢”

Wind数据显示，截至11月15日，

今年以来参与打新的基金平均投资

回报率不尽如人意。 在获配新股数量

超过200只的基金中， 仅有融通健康

产业A、前海开源中药研究精选A、华

泰柏瑞鼎利A、 华泰柏瑞富利A今年

以来的投资回报收益超过5%。 受权

益市场波动影响，公募基金打新带来

的收益增厚效果并不显著。

兴业证券研究显示，从打新基金

获取的收益情况来看，今年一季度的

整体打新收益为2.81亿元；二季度打

新收益有所回暖，为3.94亿元；虽然

三季度上市的新股首日破发率较高，

但是由于上市的新股数量较多，因此

整体打新收益也小幅上升， 达到了

4.10亿元。

从打新贡献率来看，2020年三季

度打新基金表现最佳，打新贡献率中

位数为4.59%； 今年一季度的打新贡

献率中位数仅为0.34%， 二季度为

0.49%，三季度为0.55%，虽然相较于

此前下降较多，但开始小幅回升。

兴业证券表示，在打新“躺赢”

的时代过去之后，打新高收益情况将

更加稀缺，新股破发在基金投资层面

对于打新策略的有效性和基金经理

的管理能力提出更高要求，同时也考

验市场投资者对该类产品策略的认

可度。

业内人士还表示， 今年以来，随

着权益市场以及打新市场出现变化，

新股破发有所增多，并且整体收益率

水平出现下降，打新对于基金收益的

贡献率也有所减少，未来打新收益率

预计可能会逐步趋向合理区间。

纯债基近期回撤明显

“稳稳的收益”不再

●本报记者 杨皖玉

本周前两个交易日， 债市连续调

整。 11月 14日，10年期国债活跃券

220019收益率单日上行10个基点至

2.84%。11月15日，10年期国债期货收跌

0.03%。 在债市调整背景下，11月14日，

近80%的纯债基金收益为负。 业内人士

认为，近期债市出现调整跟基本面关系

不大， 调整的时间跨度或在半年左右，

调整幅度或弱于2020年。

普遍出现调整

11月14日，Wind数据显示，3002只

纯债基金（不同份额未合并计算）中，

2354只纯债基金单日收益为负，占比达

78.41%。多只纯债基金单日净值跌幅逼

近1%。

一向以“稳稳的收益” 著称的纯债

基为何普跌？

11月14日， 利率债收益率大幅上

行，10年期国债收益率在今年第一次大

幅突破MLF（中期借贷便利）利率。

中信证券固定收益团队表示，11月

14日10年期国债到期收益率较前一交

易日上行10个基点至2.84%， 短债利率

上行幅度更大， 导致市场情绪集中释

放，债市出现调整的原因包括：第一，房

地产市场政策频吹暖风；第二，市场对

于资金面的担忧有所加剧。

“这种级别的下跌， 跟基本面关系

不大。 ” 有业内人士表示，14日债市波

动，其中既有预期层面的变化，也有情

绪层面的宣泄，同时还夹杂着交易层面

的抢跑和配置层面的收缩。 市场对于中

期维度的预期出现明显变化，同时叠加

上周末两天的酝酿后，空头情绪出现集

中宣泄。

自8月份以来， 部分债基开启震荡

下行态势。 Wind数据显示，自8月1日以

来， 截至11月14日， 共计1427只债基

（不同份额未合并计算） 获得负收益，

52只债基净值跌逾10%，8只债基净值

跌逾15%。

短期建议“现金为王”

11月15日，为对冲税期高峰等因素

的影响，维护银行体系流动性合理充裕，

人民银行缩量续作8500亿元MLF。 同

时，人民银行称，11月以来已通过抵押补

充贷款（PSL）、科技创新再贷款等工具

投放中长期流动性3200亿元，中长期流

动性投放总量已高于本月MLF到期量。

业内人士表示，当前人民银行灵活

运用多种货币政策工具组合，保持流动

性合理充裕，并与结构性货币政策工具

相结合，鼓励和引导金融机构逆周期增

加对重点支持领域信贷投放，助力经济

运行在合理区间。

对于未来债市走向，有基金经理对

中国证券报记者表示：“目前市场仍处

于波动比较大的阶段，短期建议‘现金

为王’ 。 但债市短期进入熊市的概率较

低。 ”他表示，从目前的基本面和市场行

情来看， 债券收益率还有上行的空间，

债券市场的波动还会持续一段时间。

如何看待债市调整的时间跨度和

幅度？ 中信证券固收团队表示，从基本

面、 国内外政策变化以及市场预期分

歧来看，债市很难一次调整到位，调整

的时间跨度或在半年左右。 从幅度上

看， 这一轮的调整可能弱于2020年，

3%可能成为10年期国债收益率的重

要支撑关口。

开市满一年 “专精特新”成色足

基金参与北交所市场热情稳步提升

11月15日，北京证券交易所开市满一年。整体来看，北交所开市一年以来运行平稳，对创新型中小企业融资形

成助力。 123家北交所上市公司主要分布在高端装备、新能源、科技软硬件、新材料等领域，“专精特新” 特征显著。

截至三季度末，连城数控、贝特瑞等多只北交所股票被基金重仓持有。 随着后续北证50指数、融资融券制度的落

地，市场流动性有望持续改善，对于机构投资者的吸引力将不断增加。

●本报记者 王宇露

11月15日，北京证券交易所开

市满一年。 业内人士分析，一方面，

北交所开市以来新股发行节奏平

稳， 基本已经形成了注册制下的常

态化发行；另一方面，平均每家北交

所上市公司募资金额约为2亿元，

基本满足了这些企业的融资需求。

此外， 北交所新股从受理到上市平

均所需天数显著低于A股其他板

块，发行审核的效率较高。

截至11月14日， 北交所共有上

市公司123家。 其中， 中小企业占比

77%，民营企业占比86%。 从行业分

布来看，北交所上市公司主要分布在

高端装备、新能源、科技软硬件、新材

料等领域，超八成企业集中在战略新

兴产业、先进制造业。123家北交所上

市公司中，49家为国家级专精特新

“小巨人”企业，占比近四成。

此外，从研发投入来看，北交所

上市公司的平均研发强度达5.4%，

高于沪深主板的水平。 智慧芽创新

研究中心的数据显示，123家北交所

上市企业的专利申请总量为1.2万

余件，有效专利总量为7200余件，授

权发明专利总量为1700余件。

星石投资分析称：“北交所上

市公司具有非常不错的成长性。 今

年三季报数据显示， 北交所上市公

司的营业总收入同比增长率和归母

净利润同比增长率分别为23.55%、

10.72%。 北交所上市公司也具备相

对较高的回报率， 今年三季报数据

显示， 采用整体法计算的北交所上

市 公 司 的 净 资 产 收 益 率 为

13.35%。 ”

截至三季度末， 连城数控、贝

特瑞、吉林碳谷、长虹能源、颖泰生

物等多只北交所股票被基金重仓

持有。

Wind数据显示，连城数控三季

度获公募基金大幅加仓， 截至三季

度末， 该公司被13只基金重仓，合

计持有874.25万股， 三季度末基金

重仓持股市值合计约5.79亿元，其

中， 易方达创新驱动灵活配置混合

基金为该公司第六大流通股东。 目

前北交所市值最大的上市公司贝特

瑞，截至三季度末被14只基金重仓，

合计持有882.42万股，三季度末基金

重仓持股市值合计约4.15亿元。

业内人士表示，整体来看，截至

今年三季度末， 基金在北交所的投

资占比仍然较低， 但随着后续北证

50指数、 融资融券制度的落地，市

场流动性有望持续改善， 对于机构

投资者的吸引力不断增加。

博时创新驱动混合基金的基金

经理齐宁表示， 北交所的准入门槛

降低， 同时存在不少估值相对较低

的优质公司， 市场流动性和投资者

结构会大幅改善。长期来看，其对未

来北交所市场的活跃度充满信心。

一些公募基金表示， 已针对北

交所设立了相应的投研小组和工作

机制， 形成了重点股票池和跟踪体

系， 定期跟踪基本面的变化和潜力

标的， 及时为北交所投资提供方向。

同时，对具有“专精特新”领域投研

经验的基金经理开放了北交所投资

权限， 积极推进部分产品先行先试，

加大对北交所市场的投资研究力度。

投资者结构持续改善

上市公司成长性突出
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