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寻找转型期牛股

基金布局 9 成创业板股票

证券时报记者
杜志鑫

苏宁电器从
2004

年
7

月
21

日上市起至
2010

年
10

月
21

日
，

共
6

年
3

个月的时间
，

以收盘价计算
，

苏宁电器给投资
者的回报达到

39

倍
。

腾讯控股从
2004

年
6

月
16

日上市至
2010

年
10

月
21

日
，

在
6

年
4

个月零
5

天的时间里
，

以收盘
价计算

，

腾讯控股给投资者的回报达到
44

倍
。

这些高成长
、

高回报的例子
，

无不激励着作为专业投资者
的基金经理们去寻找下一个猎物

，

而开闸一年的创业板即成
了国内基金经理们最好的练兵场

。

在基金经理们眼中
，

与以
传统行业为主的主板相比

，

在中国经济结构转型期
，

创业板
股票所代表的

“

新经济
、

新模式
、

新思维
”

是基金经理们最为
看重的因素

。

创业板公司半年报
、

三季报和基金半年报显示
，

基金参与了
9

成创业板股票的投资
。

布局达 9 成

基金半年报和创业板股票半年报显示
，

截至今年
6

月
30

日
，

深交所一共上市了
91

只创业板股票
，

而基金参与的股票
达到

82

只
，

基金的参与面达到
9

成
。

数据显示
，

基金上半年重仓的创业板股票包括神州泰岳
、

碧
水源

、

国民技术
、

爱尔眼科
。

其中
，

银华基金
、

景顺长城
、

汇添富
、

富国
、

泰信等
13

家基金公司旗下
34

只基金重仓持有神州泰岳
，

汇添富
、

华夏
、

上投摩根
、

景顺长城等
41

家基金公司旗下
140

只
基金持有碧水源

，

华夏
、

博时
、

南方
、

上投摩根等
37

家基金公司
旗下

145

只基金参与重仓国民技术
，

东吴
、

诺安
、

交银施罗德
、

嘉
实

、

广发等基金公司热捧爱尔眼科
。

虽然过了一个季度
，

从最近国民技术
、

碧水源等创业板公
司公布的三季报情况看

，

基金仍然重仓持有这些股票
。

公告显
示

，

截至
9

月
30

日
，

国民技术前十大流通股名单中有汇添富
旗下汇添富成长焦点

、

汇添富均衡增长
、

汇添富优势精选
3

只
基金以及华宝兴业行业精选

、

华商盛世成长
、

富国天益等
6

只
基金

；

碧水源三季报前十大流通股东全部为基金
，

重仓持有碧
水源的基金包括汇添富均衡增长

、

富兰克林国海潜力组合
、

银
华优质增长

、

汇添富成长焦点
、

泰信优质生活等
10

只基金
。

三季报还显示
，

三聚环保
、

蓝色光标
2

只股票也是基金三
季度重仓股

。

数据显示
，

截至
9

月
30

日
，

三聚环保前十大流通
股名单中有

9

只基金
，

包括交银施罗德稳健
、

天弘精选
、

汇添
富优势精选

、

汇添富均衡增长
、

兴业有机增长等
；

蓝色光标前
十大流通股名单中有

9

只基金
，

包括国泰中小盘成长
、

国泰金
鹰增长

、

泰信优质生活
、

银华优质增长等
，

9

只基金共持有蓝
色光标

1146.7

万股
，

占蓝色光标流通股比例达到
38%

。

寻找“伟大的企业”

今年上半年创业板股票是市场的热点
，

虽然三季度有所
回调

，

但是近期又有走强的势头
，

从公开信息看
，

易方达
、

银华
等基金公司在创业板股票上进行了重点布局

。

易方达
、

银华等
基金公司投资总监均认为

，

在经济转型期
，

投资思路必须转
变

，

而创业板股票所代表的
“

新经济
、

新模式
、

新思维
”

是他们
最为看重的因素

。

第一届创业板发审委委员
、

易方达首席投资官陈志民认
为

，

新经济的力量无法估量
，

经济结构转型势必带动投资市场
转变

。

未来做投资必须调整投资思路
，

高度重视由新经济催生
的新商业模式带来的股市新机会

。

在创业板中
，

不仅可以看到
电影票房收入每年增长

30%

的爆发能量
，

也可以看到一些电
子商务企业的快速成长

，

在这其中诞生
“

伟大企业
”

的概率非
常大

。

摩根士丹利华鑫基金研究总监袁航在接受证券时报记者
采访时表示

，

虽然创业板股票估值不便宜
，

但是只要有持续的
增长就不是问题

。

因此
，

在寻找创业板股票的未来之星时
，

投
资者尤其需要关注这些股票所处行业的发展空间

，

盈利能力
以及盈利的可持续性

；

同时
，

管理团队也非常重要
，

与蓝筹公
司相比

，

创业板股票这些中小公司更加依赖人
。

银华基金投资总监陆文俊认为
，

随着在创业板上市的公
司家数不断增多

，

未来创业板公司的表现必将分化
。

因为创业
板公司最大的疑问在于每个行业

、

每个公司都有它的市值顶
，

市场会把有些小公司三年增速模拟成
10

年的增速
，

但没考虑
到很多小行业

，

很短时间就会可能达到市值顶
，

继续发展就必
须依赖多元化

，

而多元化难度比较大
，

成功概率一般不会超过
50%

，

这也意味着一半以上的公司会面临很大的经营风险
。

创业板面临解禁大考
解禁警报解除后

，

创业板或将进入新的投资黄金期
证券时报记者

万 鹏

10

月

30

日， 是创业板一周年的日

子，随后的一个交易日，创业板市场就将

迎来面世以来最大的一次限售股解禁

潮。由于本批

27

家上市公司的限售股解

禁规模将令其流通市值成倍增长，因此，

无论对这

27

只个股，还是对整个创业板

市场都将是一次重大的考验。

流通市值成倍扩张

本报信息部统计，

11

月

1

日，创业

板首批上市的

27

家上市公司（宝德股

份股东承诺

3

年不减持） 的限售股将

获准解禁上市，解禁数量共计

11.97

亿

股，按照

10

月

21

日的收盘价计算，解

禁市值高达

319.27

亿元，为这

27

家公

司当日的流通市值 （

308.94

亿元）的

2.03

倍。 其中，北陆药业、银江股份、吉

峰农机、机器人、华谊兄弟、金亚科技、

乐普医疗、汉威电子、安科生物、立思

辰、网宿科技等

11

家公司本次解禁股

数超过现有的流通股。

本批

27

家公司中， 解禁压力最大

的当属乐普医疗，该公司最新流通股数

量为

8200

万股，但

11

月

1

日的解禁规

模却达到

3.36

亿股， 为现有流通股的

4.1

倍。 按照上周五其

27.3

元的收盘价

计算，解禁市值高达

90

亿元，占到了本

批创业板解禁总量的

28%

。而解禁压力

最小的当属鼎汉技术，该公司无论是解

禁股数 （

475.20

万股） 还是解禁市值

（

1.62

亿元）都是

27

家公司中最小的。

此外，神州泰岳本次解禁股数为

706.65

万股，仅占目前流通股数量的

9%

，在

27

家公司中处于垫底的位置。

资金先撤出再回流

近一段时间以来， 随着大盘的转

暖，创业板市场遭到冷遇，涨幅明显落

后于大盘蓝筹股。 这一方面是受限售

股解禁的困扰， 另一方面也是受市场

风格转变的影响。 不过，有迹象显示，

资金在创业板市场持续撤离后， 已开

始逐步回流。

数据显示， 在

10

月

11

日至

10

月

15

日的一周内， 创业板表现与主板市场

呈现背道而驰的特征。在沪深

300

指数

大涨

9%

以上的情况下，创业板指数反

而下跌了

1.63%

，其中不少创业板个股

甚至出现放量下跌的情况。当周，沪深

300

指数成分股的交易额达到

1

万亿元

以上， 是之前周平均成交额的

2

倍多。

尽管创业板市场成交金额也有所增

长， 但其占整个市场的比例仅有

0.68%

，较此前明显下降。很显然，资金

正在从小盘股， 特别是创业板市场中

撤出，转而加入到大市值股票的行列。

不过，上周，随着大盘蓝筹股的普

遍调整， 资金又开始逐步向创业板回

流， 而创业板指数以

7.33%

的涨幅领

涨大盘。数据显示，上周创业板市场总

成交额为

310

亿元，占深沪两市总成交

金额（

19982

亿元）的

1.5%

，与前一周

的

0.68%

相比，增长了一倍以上。

机构参与喜新厌旧

由于创业板市场解禁潮的来临，

自

6

月份以来创业板个股走势一直都

较为低迷， 不少个股的股价都回落至

上市以来的低点附近。而股价的走低、

估值的回落， 则恰好激发了机构投资

者的参与热情。

数据显示，自

9

月

15

日以来的创

业板个股的公开信息中，有机构席位参

与的有

33

只之多。 机构席位卖出次数

21

次，卖出金额

1.96

亿元；机构席位买

入次数为

61

次， 买入金额高达

10.92

亿元。 其中，机构席位买入最多的个股

为汇川技术，买入金额为

4.8

亿元。 不

过， 在即将于

11

月

1

日迎来解禁考验

的

27

家中， 仅有两家公司获得了机构

的关注， 分别是探路者和乐普医疗。

9

月

15

日， 共有

4

家机构席位买入乐普

医疗，另有

2

家机构席位卖出，不过，买

卖金额相抵仍为净卖出。而探路者虽有

6

次机构席位净买入，但买入金额仅为

2576

万元，相反，同期

3

个机构专用席

位的卖出金额却高达

5896

万元。

此外， 从首批解禁公司中已经公

布三季报的两家公司北陆药业和亿纬

锂能来看， 其前十大流通股东名单中

均未出现机构投资者的身影。 由此来

看， 机构在创业板个股的参与上体现

出极强的喜新厌旧特征， 相信限售股

解禁所带来的不确定性是其中的一个

重要原因。

解禁后走势值得期待

尽管目前机构对于首批解禁的上

市公司参与度不高， 而且市场对这些

个股解禁后的表现持谨慎的观点。 但

从今年

1

月份创业板首批机构限售股

解禁时的市场表现来看， 本次首发限

售股的解禁有可能成为这些个股开始

逐步走强的契机。

数据显示，今年

1

月

30

日，首批上

市的

28

家创业板公司网下配售的

1.22

亿股份解禁，解禁市值超过

50

亿元。在

此之前， 这

28

家上市公司普遍出现幅

度较深的调整， 而市场氛围也持续偏

空。不过，进入

2

月份之后，这些公司均

迎来了一轮持续两个多月的上扬行

情，不少个股还创出了上市后的新高。

进入

11

月份后，上市公司三季度

报告将全部披露完毕。可以预期的是，

随着业绩的明朗以及限售股解禁警报

的解除， 创业板中一些业绩持续增长

的公司有望获得机构的再次青睐，创

业板也将进入新的投资黄金期。

强化保荐职责促进创业板健康发展
证券时报记者

杨 冬

A

股创业板开板一周年以来，交

易活跃、扩容节奏较快、上市公司业绩

稳定等一系列成绩令全球资本市场瞩

目。 作为确保创业板上市公司质量的

“第一看门人”， 保荐机构的确功不可

没。不过，随着监管要求的提高以及公

众对创业板质量要求的进一步提升，

保荐机构仍有待对自身业务流程及职

责进行优化和强化。

为求促进创业板实现进一步的健

康发展， 平安证券总裁薛荣年接受证

券时报记者采访时建议， 首先应为创

业板的发展创造较为宽松的舆论环

境；其次市场应建立正确的财富观；再

次监管层应重点关注创业板公司股权

变动后带来的公司治理问题。

保荐机构是积极推动者

据

Wind

数据统计， 截至今年

10

月

23

日，创业板共有

130

家企业实现

成功上市。

在创业板实现大发展的背后，是

众多保荐机构持续不断的努力。 据证

监会统计资料显示，截至今年

9

月

30

日，国内共有

71

家保荐机构。 另据相

关统计显示，截至目前，超过三分之二

的保荐机构成功保荐过创业板公司

IPO

。对此，薛荣年指出，保荐机构对项

目的不断挖掘以及

IPO

成功项目的示

范作用， 极大推动了民营企业的上市

热情， 同时也推动了民营经济的整体

发展。

国海证券副总裁燕文波指出，作

为创业板企业上市的积极推动者，在

推动企业技术进步、 拓展企业融资渠

道以及完善我国资本市场市场体系方

面，保荐机构功不可没。 另一方面，在

积极推动创业板企业

IPO

的过程中，

保荐机构也实现了巨大的收益， 这种

收益也平抑了近年来身处佣金价格战

泥潭的券商业绩的下滑。 据

Wind

数

据统计，今年上半年可供统计的

44

家

证券公司证券承销业务净收入在营业

收入中的占比已达

14%

，而

2009

年这

一占比仅为

5.72%

。

“第一看门人”职责应加强

前车之鉴，后事之师。从海外创业

板发展的教训来看， 上市公司质量参

差不齐和业绩不稳定是妨碍创业板健

康发展的重要因素。

对此， 保荐机构应充分发挥保荐

职责以确保上市公司质量。 薛荣年指

出，作为创业板的“第一看门人”，保荐

机构应在项目遴选、 企业治理结构规

范、 发行保荐等保荐业务流程中实现

充分尽责。 不过，在实际操作过程中，

仍有少数保荐机构或保荐代表人未能

充分尽责。如今年以来，证监会在数次

保荐代表人培训会议上曾明确指出，

少数保荐代表人执业过程中存在着执

业不作为、 专业能力差、

IPO

申报随

意、

PE

腐败、不正常频繁转会、保代资

格违规等问题。

值得注意的是，这些保荐业务中

存在的问题，均在不同程度上影响着

创业板上市公司的整体质量。以执业

不作为为例，据业内人士透露，少数

保荐代表人在执业过程中“只签字不

干活”， 亦即在对拟上市公司在未亲

自进行尽职调查、辅导、未参与招股

说明书制作的情况下就敢于申报保

荐材料。

一个好的迹象是， 监管层目前已

经开始对这些“不良现象”进行整治。

如证监会曾于今年

8

月份对某保荐机

构保代做出了 “停止执业一年” 的处

罚， 另外还有更多的保代被证监会实

行了监管谈话。

对于保荐机构尽责的问题，薛荣

年指出，我国创业板具备新兴加转轨

的特点， 保荐机构在执业的过程中，

不仅要关注拟上市企业的成长性和

创新性，更应该关注盈利的稳定性和

安全性；为强化保荐责任，保荐机构

应在内部教育、控制内部人道德风险

上大下功夫，对于内控制度则应坚决

执行。

健康发展的“三点建议”

在创业板的发展过程中， 不可避

免会出现一些问题， 部分舆论曾过分

渲染且大加指责。

对此， 薛荣年建议，结合海外的

经验，在创业板发展初期，出现的一些

问题，例如高定价是较为正常的，市场

应给予包容， 媒体也应以理性平和的

态度为创业板的发展创造宽松的舆论

环境。薛荣年还建议，创业板虽然创造

了大量的亿万富翁和千万富翁， 但在

和这些人群接触的过程中， 大部分人

消费观念均较为朴素， 并没有出现一

夜暴富带来的心理扭曲，因此，市场应

树立正确的财富观看待创业板的造富

行为。

此外， 对于目前创业板部分上市

公司股权变动后 （一般为大股东减

持），出现的控制力下降导致的公司治

理问题，薛荣年建议，治理结构的不完

善将直接影响公司的经营， 因此监管

层应对出现此类问题的公司保持重点

关注。

投行携手创业板共同成长
见习记者

邱 晨

经历了一年的风风雨雨
，

创业板
迎来了它一周岁的生日

。

伴随创业板
共同成长的是券商投行业务的激增

，

截至目前
，

券商主承销融资项目规模
已经突破了

11,000

亿
，

其中
IPO

融资
规模达到

4049

亿
。

数据显示
，

自
2009

年
10

月份创业
板启动以来

，

券商投行承销业务经历
了

“

爆发式
”

增长
，

仅第四季度
IPO

承销
数就达到

72

家
，

占全年首发数的
6

成以
上

。

2010

年前三季度券商总承销数为
594

家
，

总承销规模达到
10,719

亿
，

同
比增长

29.1%

。

IPO

承销家数由上年同
期的

39

家扩大到
262

家
；

IPO

项目融资
规模达

3845

亿元
，

同比增长了
266.0%

。

具体而言
，

今年前三季度
，

平安
证券在主承销家数上拔得头筹

，

前三
季度总承销

IPO

项目
30

家
，

其中创
业板

IPO

项目达
14

家
，

占比接近一

半
；

国信
、

招商
、

广发和华泰联合在
IPO

项目上较上年前三季度均有较大
斩获

，

国信证券由
2

家上升为
22

家
、

招商由
4

家增至
17

家
、

广发也由
3

家增长为
15

家
；

华泰联合去年同期
仅完成一家

，

宏源证券去年毫无收
获

，

而今年两家券商也已分别完成
14

家及
9

家
IPO

承销项目
。

在经历了一年的高增长后
，

券商
投行能否在

2011

年再接再厉
？

业内
人士表示

，

虽然主板的待上市企业资
源已经趋于饱和

，

但中小板和创业板
至少还有

1000

多家企业等待上市
，

而且目前券商的储备项目也比较多
，

所以预计在未来几年内券商的
IPO

业务仍能保持平稳的发展
，

但像今年
这种

“

大爆发
”

的情况或将趋于缓和
。

２０１０

年三季度基金持有创业板股票情况

股票 基金 持股数（万股）

长盈精密

招商行业领先

３３．３

信诚精萃成长

２８．９

易方达行业领先

９．５

易方达科汇

９．５

蓝色光标

国泰中小盘成长

２３４．３

国泰金鹰增长

１８２．９６

泰信优质生活

１５２．８

银华优质增长

１４０．３

泰达宏利价值优化

１１６．３

银华富裕主题

１１０．１

泰达宏利市值优选

１０９．９

天弘精选

１００

三聚环保

交银施罗德稳健

１７９．９７

天弘精选

１３４．３

汇添富优势精选

１１９．５

汇添富均衡增长

１０８．７

汇添富价值精选

６６．２

兴业有机增长

５０．１

汇添富民营活力

３８．６

天弘周期策略

３５

兴业社会责任

３２．５

碧水源

汇添富均衡增长

１９３．１

富兰克林国海潜力组合

１８４．４

银华优质增长

１４４．７

汇添富成长焦点

１２３．１

泰信优质生活

１１６

信诚四季红

１０５．２

华夏盛世精选

５９．９９

信诚优胜精选

５８

富兰克林国海中国收益

５４．９９

泰信先行策略

５４．５

国民技术

汇添富成长焦点

１７３．５

汇添富均衡增长

９６．５

华宝兴业行业精选

６９．８

华商盛世成长

５４．５

富国天益

３７．４

长信增利动态策略

３１

易方达科讯

３０

华宝兴业多策略增长

２６．２

汇添富优势精选

１９．９

制表 杜志鑫

代码 简称 解禁日期

总股本

（万股）

目前流通股

（万股）

解禁股数（万股）

１０

月

２１

日收盘价

（元）

３００００１

特 锐 德

２０１０．１０．３０ １３３６０．００ ３３６０．００ ２８５０．００ ３３．３９

３０００１６

北陆药业

２０１０．１０．３０ １０１８３．２７ ２５５０．００ ２９５７．３５ １９．６９

３０００１９

硅宝科技

２０１０．１０．３０ １０２００．００ ２６００．００ １３６８．００ ２０．４８

３０００２０

银江股份

２０１０．１０．３０ １６０００．００ ４０００．００ ５５３４．０８ ２４．４８

３０００２１

大禹节水

２０１０．１０．３０ １３９３０．００ ３６００．００ ２６４６．２５ １７．１０

３０００２２

吉峰农机

２０１０．１０．３０ １７８７０．００ ４４８０．００ ６４４３．４６ ２９．１８

３０００２４

机 器 人

２０１０．１０．３０ １３５３０．００ ３４１０．００ ５０６６．０９ ３９．００

３０００２５

华星创业

２０１０．１０．３０ ８０００．００ ２０００．００ １９２０．００ ２３．３１

３０００２６

红日药业

２０１０．１０．３０ １００６８．４０ ２５１８．００ １１１３．０９ ４３．７３

３０００２７

华谊兄弟

２０１０．１０．３０ ３３６００．００ ８４００．００ １３６３９．２０ ３１．３０

３０００２８

金亚科技

２０１０．１０．３０ １７６４０．００ ４４４０．００ ６６６０．４８ １６．９０

３００００２

神州泰岳

２０１０．１１．０１ ３１６００．００ ７９００．００ ７０６．６５ ５５．２０

３００００３

乐普医疗

２０１０．１１．０１ ８１２００．００ ８２００．００ ３３６５３．００ ２６．７２

３００００４

南风股份

２０１０．１１．０１ ９４００．００ ２３９９．８５ １６６７．０４ ４９．００

３００００５

探 路 者

２０１０．１１．０１ １３４００．００ ３４００．００ ２４３４．５１ ３３．７５

３００００６

莱美药业

２０１０．１１．０１ ９１５０．００ ２３００．００ ２１９６．０３ ２７．１２

３００００７

汉威电子

２０１０．１１．０１ １１８００．００ ３０００．００ ３１１５．２７ ２１．４６

３００００８

上海佳豪

２０１０．１１．０１ ８５６８．００ ２１４２．００ １７４１．４５ ２９．８０

３００００９

安科生物

２０１０．１１．０１ １５１２０．００ ３７８０．００ ３９４５．２４ ２２．８２

３０００１０

立 思 辰

２０１０．１１．０１ １５７７２．５０ ３９７５．００ ７０７８．５０ １８．５１

３０００１１

鼎汉技术

２０１０．１１．０１ １０２７５．２０ ２６００．００ ４７５．２０ ３４．２２

３０００１２

华测检测

２０１０．１１．０１ １２２６５．５０ ３１５０．００ ５５７．８７ ２９．１８

３０００１３

新宁物流

２０１０．１１．０１ ９０００．００ ２２５０．００ １２９６．００ １５．８９

３０００１４

亿纬锂能

２０１０．１１．０１ １３２００．００ ３３００．００ ２７６０．８５ ２９．４０

３０００１５

爱尔眼科

２０１０．１１．０１ ２６７００．００ ６７００．００ ９００．００ ３８．５８

３０００１７

网宿科技

２０１０．１１．０１ １５４２１．４３ ３９１０．００ ３９９３．５０ １８．１９

３０００１８

中元华电

２０１０．１１．０１ １３０００．００ ３２７０．００ ３０２４．００ ２２．８３

３０００９９

尤 洛 卡

２０１０．１１．０８ ４１３４．００ ８３４．００ ２００．００ ８２．００

３００１００

双林股份

２０１０．１１．０８ ９３５０．００ １８８０．００ ４７０．００ ３７．３４

３００１０１

国腾电子

２０１０．１１．０８ ６９５０．００ １４００．００ ３５０．００ ７５．８７

３００１０２

乾照光电

２０１０．１１．１２ １１８００．００ ２３６０．００ ５９０．００ ７６．９３

３００１０３

达刚路机

２０１０．１１．１２ ６５３５．００ １３０８．００ ３２７．００ ４０．８６

３００１０４

乐 视 网

２０１０．１１．１２ １００００．００ ２０００．００ ５００．００ ３７．６９

３００１０５

龙源技术

２０１０．１１．２２ ８８００．００ １７６０．００ ４４０．００ ８６．５０

３００１０６

西部牧业

２０１０．１１．２２ １１７００．００ ２４００．００ ６００．００ ２１．７５

３００１０７

建新股份

２０１０．１１．２２ ６６９０．００ １３５２．００ ３３８．００ ５３．９０

３００１０８

双龙股份

２０１０．１１．２５ ５２００．００ １０４０．００ ２６０．００ ２７．４５

３００１０９

新 开 源

２０１０．１１．２５ ３６００．００ ７２０．００ １８０．００ ６１．８０

３００１１０

华仁药业

２０１０．１１．２５ ２１３６０．００ ４２８８．００ １０７２．０１ １８．０９

３００１１１

向 日 葵

２０１０．１１．２９ ５０９００．００ ４０８０．００ １０２０．００ ２２．３７

３００１１２

万讯自控

２０１０．１１．２９ ７１６３．００ １４４０．００ ３６０．００ ２３．０１

３００１１３

顺网科技

２０１０．１１．２９ ６０００．００ １２００．００ ３００．００ ６２．１５

３００１１４

中航电测

２０１０．１１．２９ ８０００．００ １６００．００ ４００．００ ３３．７０

记者观察

■


