
消费电子板块走强 百亿级私募提前布局

本报记者 刘伟杰

近期，消费电子板块受华为新品手机上市消息的驱动，多个交易日盘中“沸腾” ，相应概念指数最近15个交易日累计攀升逾10%，部分个股领跑市场。 多家百亿级私募二季度大举进入该赛道“抢筹” ，其中不乏明星基金经理管理的产品。

投资者纷纷热议，消费电子板块行情能火多久？ 私募人士表示，当前部分公司股票出现明显超涨，未来业绩兑现难度较大，宜谨慎布局。 短期看好折叠屏、混合现实（MR）等细分领域的需求增长机会，中长期看好汽车电子、人工智能（AI）/增强现实（AR）发展带来的行业成长机会。

消费电子板块受热捧

9月15日，消费电子板块小幅调整，但板块内的汇创达、晶方科技、冠石科技等个股竞相涨停，聚辰股份、宝明科技等个股拉出大阳线。

同花顺数据显示，截至9月 15日收盘，8月 29日以来的消费电子概念指数累计攀升逾10%，在9月 12日达到阶段性高点后呈现震荡走势，但该板块的上升趋势似乎仍未结束。

中国证券报记者发现，消费电子板块个股在近期受到热捧之前，在二季度获得多家百亿级私募大手笔“抢筹” ，其中不乏明星基金经理董承非管理的产品。

具体来看，董承非管理的睿郡有孚 1号私募基金二季度加仓鼎龙股份90万股，季度末持有近800万股，位居该公司第十大流通股东 ，该基金还持有芯朋微约117万股。 前后两家公司分别属于半导体材料和模拟芯片设计领域。

作为新型平板显示器研发公司，宝明科技也获得海南进化论的“抢筹” 。 其中，进化论一平精选私募基金二季度加仓 310 .65万股，进化论悦享精选私募基金新进128 .95万股，两只基金合计持有567 .08万股。

在二季度，横琴广金美好基金、上汽颀臻、上海和谐汇一分别新进投资佰维存储23 .62万股、正海磁材313 .92万股、派瑞股份1042 .25万股。 这三家公司分别属于半导体存储器、磁性材料和半导体分立器材领域。

另 外 ， 上 海 迎 水 投 资 分 别 持 有 方 邦 股 份 95 万 股 、 金 龙 机 电 1218 万 股 ， 前 者 主 要 生 产 电 阻 薄 膜 等 高 端 电 子 材 料 ， 后 者 则 为 触 控 显 示 模 组 的 生 产 商 。

止于至善投资总经理何理表示，这轮消费电子板块上涨主要是由新机发售和需求复苏引领，有望带动智能手机链整体回暖，华为产业链的新增量环节更受追捧，包括卫星通信、星闪以及光刻机耗材等方向。 百亿级私募二季度大举布局具备较强的前瞻性，特别是二季度中后期恰恰是该板块的阶段性底部。

畅力资产董事长兼投资总监宝晓辉认为，华为手机上新直接带动销售端火热，进而带动相关产业链的发展，更重要的影响是激发了市场对国内消费电子供应链的信心 。

把握行业成长机会

同花顺数据显示，今年以来，消费电子概念指数已经历了两轮宽幅震荡，该指数在今年一季度和5月至7月出现两轮涨幅较大的攀升，分别上涨了约 20%和15%，但随后均落入“谷底” 。 本轮行情始发于8月底，但行情的高点较前两次有明显距离 。

另外， IDC数据显示，2023年第二季度，全球智能手机市场出货量2 .65亿台，环比下降1 .2%；中国智能手机市场出货量0 .66亿台，环比增长0 .40%，依然处于磨底阶段。

对 于 上 半 年 该 板 块 为 何 频 频 出 现 宽 幅 震 荡 走 势 ， 何 理 认 为 ， 今 年 上 半 年 消 费 电 子 需 求 恢 复 较 慢 ， 底 部 库 存 出 清 不 顺 畅 ， 导 致 行 业 拐 点 迟 迟 未 现 ， 而 华 为 高 端 新 品 的 开 售 有 望 加 速 消 费 电 子 行 业 的 复 苏 ， 预 计 下 半 年 出 货 量 将 同 比 好 转 。 尽 管 智 能 手 机 行 业 有 望 逐 步 回 暖 ， 但 四 季 度 消 费 电 子 行 业 出 现 大 级 别 机 会 的 可 能 性 不 大 。

优美利投资总经理贺金龙认为，消费电子板块短期呈现较强走势，但中长期的行情能否持续，取决于行业预期以及一系列重磅政策落地的有效性。 由于该板块竞争格局存在结构性的分化，获得结构性红利的公司弹性较大。 同时，一些涉及华为产业链的概念股已被热炒，股价与基本面已严重背离，投资者需注意风险。

某私募人士表示，当前消费电子板块处于估值低位，上半年消费电子板块业绩整体承压，其中部分厂商受资产减值影响压力相对较大，华为新品手机的“横空出世 ” 是今年的行业亮点，对未来数年的相关领域会产生比较大的影响，值得长期跟踪和观察 。 展望未来数月，品牌旗舰型手机将纷纷发布，在新品带动下，需求有望逐步复苏，未来短期看好折叠屏、MR细分领域需求增长机会，中长期看好汽车电子、AI/AR发展带来的行业成长机会。
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海升基金张子尧：深耕城投债 打造稳健“固收+” 平台

□本报记者 王辉

凭借固收类产品稳健领先的业

绩表现，近年来上海海升私募基金管

理有限公司 （以下简称 “海升基

金” ）在债券私募圈崭露头角。 日前，

海升基金创始人、执行总裁张子尧在

接受中国证券报记者专访时表示，尽

管债券市场有起有落，但未来海升基

金将继续坚守并看好城投债市场的

中长期投资机会。 当前，公司正以量

化策略为新的出发点，致力于打造收

益稳健且相对更有吸引力的 “固收

+” 资管平台。

聚焦城投债品种

成立于2015年的海升基金，目前

净资产管理规模超45亿元，员工近30

人，其中约一半为投研人员。 公司的

产品代销渠道不仅覆盖多家主流第

三方销售机构，同时也进入了多家头

部券商的全国代销网络，获得了机构

客户的广泛认可。

张子尧介绍，公司投资的资产类

别大致可以分为两类，分别是债券和

权益、期货、期权等非债券类资产，其

中债券资产的规模约为 40亿元左

右。 在债券产品中，又可细分为三个

产品线：一是买入高评级高流动性的

债券，以配置持有到期为主；二是买

入高评级城投债，通过适度的部分仓

位信用下沉配置性价比较高的信用

债，以增强收益；三是高收益城投债

策略。

“公司不管是做哪一个品类的产

品线，主要聚焦于城投债品种，公司

不会为了博取更高收益，去配置一些

其他房地产或民企的债券。 ” 张子尧

表示。

对于公司坚定深耕的城投债投

资，海升基金也有其朴素的“能力圈

考量” 。张子尧介绍，公司多位核心投

研人员在加入公司前，长期在各大券

商的一级投行和二级固定收益部门

工作，公司在整体人员构架上有一二

级联动的优势，这些投研人员的从业

履历不仅能够使得公司对不同地区、

不同城投平台类型的城投债，有深刻

的理解和研判，也使得公司在投资决

策时能够及时、深入地了解许多城投

平台最新的市场信息，从而以“一二

级联动的方式” 掌握其滚动融资、潜

在投资机会与投资风险的动态情况。

此外，公司投资总监盛滴清先后

就职于中信建投基金、 方正证券、信

诚人寿保险资管等机构，在中信建投

基金等机构纯债类账户、专户产品的

累计资产管理规模超100亿元。 相关

产品可查的历史业绩常年位居同类

产品前四分之一，并展现出“在调整

市净值回撤幅度更小”“在极端市场

环境下抗风险能力相对更强” 等投资

特色。

更能承受宏观经济环境变化

“债券资产的定价、投资、交易，

不仅是一门专业的学问， 同时更像是

一门‘手艺’ 。 ” 张子尧介绍，其早年

职业生涯开始于某外资银行和德勤会

计师事务所， 随后转行做了多年的债

券交易员。在他看来，由于债券不同于

股票，很少有连续的成交价格，在交易

方式上也大多采取一对多询价、 点对

点交易。因此，对于一只债券基金产品

如何具体“排兵布阵” 、如何运作、选

择在什么时机采取什么样的策略，作

为交易员出身的基金经理， 可以更好

地感知市场的微观动态。

具体到城投债的投资，张子尧表

示，2018年以来， 复杂多变的债券市

场环境对于追求较高收益的债券投

资机构，带来了较多挑战，海升基金

能够稳健穿越风浪，在很大程度上源

于公司对于城投债类资产的深刻理

解和长期坚守。

张子尧强调，在不少外界人士看

来，城投债品种的信用违约风险始终

若隐若现，但城投债本身具有政府潜

在信用背书的根本属性，长期以来并

没有发生变化。“对比于很多产业债，

城投债的类似潜在信用背书更强，相

对更能承受宏观经济环境和周期的

变化。 ” 他说。

张子尧进一步表示，当前固收类

产品的管理主要矛盾为：如何在当前

资产收益率下行的阶段满足客户已

有的收益预期。

迭代“固收+” 资管平台

2022年， 海升基金在经过多年

的固收投资深耕后，正式搭建了量化

投资团队，从国内头部一线量化私募

中吸纳了相关的专业投研人员。对于

这一发展战略的迭代， 张子尧坦言，

公司预期国内无风险利率和债券资

产整体收益率出现长期下行趋势，因

此提前考虑为客户在债券资产收益

率下行的时期找到一些有 “进攻可

能性的资产” 。 张子尧表示，公司对

于自身的定位，是希望打造一个收益

稳健且相对更有吸引力的“固收+”

资管平台。

在具体的策略做法上，目前公司

在“固收+” 产品线上，债券的仓位力

保3%-4%的收益， 同时在此基础上

移出一部分仓位， 实施股指期权、股

票量化多头的策略，积极把握权益市

场上涨的机会。

张子尧举例称：“目前很多投资

者已经形成共识，A股市场正逐步接

近底部，但什么时候涨、中长期能够

涨多少，一时很难确定。 ” 在这样的背

景下，公司的一类“固收+” 策略，就

是利用债券的部分收益，买入股指看

涨期权，力争在“潜在损失有限，潜在

收益更高” 的情况下，获得A股上涨

的收益机会。

作为一家成立较早的债券私募

机构掌舵人， 张子尧还特别表示，对

于固收策略、“固收+” 策略的私募管

理人，投资者进行相关筛选时，应当

提升对专业金融知识的学习，同时重

点关注公司产品的长期运作和业绩

情况、底层资产和交易信息披露的透

明性，同时可通过对管理人的实地走

访，掌握公司与投资相关的关键信息

和关键舆情。 除此之外，张子尧还建

议，投资者尤其需要关注管理人的投

资理念和体系是否 “逻辑自洽” ，收

益的来源与其投资的资产是否匹配。

消费电子板块受热捧

9月15日， 消费电子板块小幅调

整，但板块内的汇创达、晶方科技、冠

石科技等个股竞相涨停， 聚辰股份、

宝明科技等个股拉出大阳线。

同花顺数据显示， 截至9月15日

收盘，8月29日以来的消费电子概念

指数累计攀升逾10%， 在9月12日达

到阶段性高点后呈现震荡走势，但该

板块的上升趋势似乎仍未结束。

中国证券报记者发现，消费电子

板块个股在近期受到热捧之前，在二

季度获得多家百亿级私募大手笔“抢

筹” ， 其中不乏明星基金经理董承非

管理的产品。

具体来看，董承非管理的睿郡有

孚1号私募基金二季度加仓鼎龙股份

90万股，季度末持有近800万股，位居

该公司第十大流通股东，该基金还持

有芯朋微约117万股。 前后两家公司

分别属于半导体材料和模拟芯片设

计领域。

作为新型平板显示器研发公司，

宝明科技也获得海南进化论的 “抢

筹” 。其中，进化论一平精选私募基金

二季度加仓310.65万股， 进化论悦享

精选私募基金新进128.95万股， 两只

基金合计持有567.08万股。

在二季度， 横琴广金美好基金、

上汽颀臻、上海和谐汇一分别新进投

资佰维存储23.62万股、 正海磁材

313.92万股、 派瑞股份1042.25万股。

这三家公司分别属于半导体存储器、

磁性材料和半导体分立器材领域。

另外， 上海迎水投资分别持有

方邦股份95万股、 金龙机电1218万

股， 前者主要生产电阻薄膜等高端

电子材料， 后者则为触控显示模组

的生产商。

止于至善投资总经理何理表示，

这轮消费电子板块上涨主要是由新

机发售和需求复苏引领，有望带动智

能手机链整体回暖，华为产业链的新

增量环节更受追捧， 包括卫星通信、

星闪以及光刻机耗材等方向。 百亿级

私募二季度大举布局具备较强的前

瞻性，特别是二季度中后期恰恰是该

板块的阶段性底部。

畅力资产董事长兼投资总监宝

晓辉认为，华为手机上新直接带动销

售端火热，进而带动相关产业链的发

展，更重要的影响是激发了市场对国

内消费电子供应链的信心。

把握行业成长机会

同花顺数据显示， 今年以来，消

费电子概念指数已经历了两轮宽幅

震荡，该指数在今年一季度和5月至7

月出现两轮涨幅较大的攀升，分别上

涨了约20%和15% ， 但随后均落入

“谷底” 。 本轮行情始发于8月底，但

行情的高点较前两次有明显距离。

另外，IDC数据显示，2023年第二

季度， 全球智能手机市场出货量2.65

亿台，环比下降1.2%；中国智能手机

市场出货量 0.66亿台 ， 环比增长

0.40%，依然处于磨底阶段。

对于上半年该板块为何频频出

现宽幅震荡走势，何理认为，今年上

半年消费电子需求恢复较慢， 底部

库存出清不顺畅， 导致行业拐点迟

迟未现， 而华为高端新品的开售有

望加速消费电子行业的复苏， 预计

下半年出货量将同比好转。 尽管智

能手机行业有望逐步回暖， 但四季

度消费电子行业出现大级别机会的

可能性不大。

优美利投资总经理贺金龙认为，

消费电子板块短期呈现较强走势，但

中长期的行情能否持续，取决于行业

预期以及一系列重磅政策落地的有

效性。 由于该板块竞争格局存在结构

性的分化，获得结构性红利的公司弹

性较大。 同时，一些涉及华为产业链

的概念股已被热炒，股价与基本面已

严重背离，投资者需注意风险。

某私募人士表示，当前消费电子

板块处于估值低位，上半年消费电子

板块业绩整体承压，其中部分厂商受

资产减值影响压力相对较大，华为新

品手机的“横空出世” 是今年的行业

亮点，对未来数年的相关领域会产生

比较大的影响， 值得长期跟踪和观

察。 展望未来数月，品牌旗舰型手机

将纷纷发布，在新品带动下，需求有

望逐步复苏， 未来短期看好折叠屏、

MR细分领域需求增长机会， 中长期

看好汽车电子、AI/AR发展带来的行

业成长机会。

消费电子板块走强 百亿级私募提前布局

□本报记者 刘伟杰

近期，消费电子板块受华为新品手

机上市消息的驱动， 多个交易日盘中

“沸腾” ， 相应概念指数最近15个交易

日累计攀升逾10%， 部分个股领跑市

场。多家百亿级私募二季度大举进入该

赛道“抢筹” ，其中不乏明星基金经理

管理的产品。

投资者纷纷热议，消费电子板块行

情能火多久？ 私募人士表示，当前部分

公司股票出现明显超涨，未来业绩兑现

难度较大，宜谨慎布局。 短期看好折叠

屏、混合现实（MR）等细分领域的需

求增长机会， 中长期看好汽车电子、人

工智能（AI）/增强现实（AR）发展带

来的行业成长机会。
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