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    今年以来，基金表现不错，

上证指数截至本周四基本持
平，却有 2000多只基金今年净
值增长率超过 10%，其中 1000

多只基金增长率超过 20%。

但是， 因十大重仓股与基
金名称的迥异， 部分主题基金
近期引发争议。 从二季度基金
持仓情况看， 一些教育主题的
基金产品， 重仓的几乎是清一
色的新能源股； 一些互联网主
题的基金产品， 竟一猛子扎进
了白酒股的池子。

其实，这种现象由来已久。

一些主题基金遇到原本应该投
资的行业比较低迷， 只买这类
股票可能业绩不佳，于是，一些
基金经理为了业绩， 转而投资
当前市场热门股， 期望获得更好的业绩，

但这种做法其实违背了签约精神。

投资看的是长线，需要耐住寂寞。 每
个行业都有高峰期和低迷期，如果基金为
此换来换去， 不如不发行这种主题基金。

而且，偏离投资主题，也未必能获得好收
益。 比如，去年爆红基金———农银新能源
主题，看名称就知道应该投资新能源相关
的公司。然而，该基金成立初期，实际投资
却不是如此。

该基金成立于 2016年， 年报显示该
基金持有的重仓股中，只有排第四的欣旺
达是新能源股票， 其余均不是；2017年一
季度，该基金还买过贵州茅台、五粮液，新
能源股占基金比例远远低于 80%。但是，这
样偏离基金投资主题的操作也没有带来好
的效果，2016年、2017年，基金净值徘徊在
1元左右，2018年最低跌破 0.8元。

2019年 3月 12日，赵诣开始担任农
银新能源主题基金经理，大刀阔斧调整股
票结构，回归新能源主题，到 2019年底，

前十大重仓股全部是新能源股，包括后来
的大牛股———宁德时代、隆基股份、通威
股份、新宙邦、先导智能等等。尽管当时业
绩也一般，2019 年底净值刚刚爬出 1 元
面值， 但是， 赵诣耐住寂寞， 终于迎来
2020年的大爆发。 他本人一下子成了明
星基金经理。

当初偏离投资主题， 跟随市场热点，

没有获得好收益，回归投资主题，精选未
来潜力股，却迎来业绩大爆发。可见，投资
最需要的是耐住寂寞，每个行业都有一片
蓝海， 关键是要深挖行业寻找未来牛股，

总会迎来春天的。

    当下二级市场热闹非凡，看

似大盘闪崩了，又被市场主力拉
了起来，看似向上突破了，大盘

又被砸了下去。每天沪深市场
1.2 万亿元的成交量放在那儿，

市场要歇也歇不下来的。
有一个市场现象很有意思，

市场的多层次新股发行也热闹

非凡，并且 IPO不断地为二级市
场输送新的题材。本周创业板发

行新股义翘神州（301047），发行
价高达 292.92元，创出中国股市

有史以来发行价最高的新纪录。
11 年前，海普瑞的发行价 148

元，市场追捧成可以砸锅卖铁去
买的一个股票，科创板推出后，

石头科技又以 271.12元刷新最

高价发行的纪录，此次的义翘神

州又给二级市场带来一种憧憬。
高科技想象空间无限，最关键的

是 1元钱 1股面值的股票，要卖
292.92元 1股，按财务规则，1元

计入公司的股本，溢价部分的
291.92元计入资本公积金，这股

票上市后给市场带来了无尽的

想象，重要的看点还在于，这样
的高价发行，发行市盈率还只有

17.75倍，而显示的行业市盈率
却高达 147.21倍。上市之后将资

本公积金作为主力市场操作的
玩物，不断地提供资本公积金转

增来稀释股权，这样套路的资本
游戏已经玩成一种盈利模式，而

此次高价发行的安排不就是给
创业板和科创板再提供一条“鲶

鱼”，去继续激活已经很活跃的
双创市场吗？

现在的 IPO，高价可以高得

令人目瞪口呆，低价也可以低得
不可理喻。前阵子创业板的读客

文化（301025），1元面值的股票
发行价只有 1.55元，上市后炒到

31元，原本利益输送倾向于上市
公司的，现在倾向于二级市场的

炒手了。新股发行价的这种忽高

忽低的态势，明显地表达了给市
场输送新鲜题材并不断激活市

场的意图。
注册制下的 IPO 采用的是

机构询价制，这给各路机构提供
了一个很好的舞台，也使一、二

级市场产生了联动性，而其他的
市场 IPO也没有闲着，最近多层

次市场的 IPO 快马加鞭。下周
一，从“中概股”出口转内销的中

国电信接下来发行 103 亿股新
股，发行价 4.53元，发行市盈率

19.84倍，低于 31倍的行业市盈

率，想必上市后也会比较热闹。
而那个用资金申购的新三

板股票发行也没闲着，本周有三
个新三板股票发行融资，新三板

转板从时间上看也差不多水到
渠成了，各路融资队伍争先恐后

地涌进二级市场，市场压力不可

小觑，但反过来说，只要融资任
务没有停止，这市场也不会就此

趴下。
在上周股市突然闪崩之后，

本周市场进入了修复整固行情，
上证指数围绕着年线还将有一

番鏖战，创业板和科创板还将不

断尝试今年的新高，在这样的市
道中，跟着主力资金走，跟着市

场热点走，跟着新股走恐怕是明
智的选择。

应健中

    思维模式，是人脑多种思维

过程和思维结果的集合；是人类
通过对客观世界的认识和实践，

并受一系列基本概念所规定和制
约的、已经被模式化的思维定势。

把我们的 A 股市场与港股
市场、美股市场作对比已是常用

的思维模式，看到人家股市叠创

新高，希望自己的股市也能跟
随；看到人家的哪类股票走上牛

途，也要在 A股中找出类似的板

块。各种思维模式都有适用的地
方，用对了就有效果，在股市就能

骑上牛股，用错了立马资金账户
就缩水，能再小看思维模式吗？

既然喜欢看着美股找 A股，
那么我们不妨换着思维模式来

看看美股的一些背景因素，试着

找找 A股的牛股。最近据媒体报
道，美国总统拜登将与通用、福

特和菲亚特母公司 Stellantis 等
美国主要车企 CEO共同出席一

场以电动车和燃油经济性标准

为主题的活动，并发表 2030年
电动汽车销售目标：在 2030年

前将电动车销量提升到新车销
售总份额的 50%。

再来看一组数据。据披露，7
月理想汽车交付 8589 辆理想

ONE，同比 2020 年 7 月增长

251.3%，环比 2021年 6月增长
11.4%，不仅单月交付量首次超

过 8000辆，还在各大造车新势
力中位居当月交付量第一。紧随

其后的小鹏汽车，也在 7月迎来
月交付量首次突破 8000 辆，达

到 8040辆，同比大增 228%，较
今年 6月环比增长 22%。此前一

直稳居第一的蔚来 7 月表现虽
不达预期，但也交付了新车 7931

辆，排在了第三名。去年同期理
想汽车、小鹏汽车月销量只有

2000多辆，但那时公司市值已经
站在 2000亿之上，股价正是从 8

月初公布 7月销量在 2000辆之

上开始起爆的。
而用同样的观察方法看北

汽蓝谷，就看其产品极狐的月销
售数据。极狐公众号披露 7月销

售数据是 525辆。笔者推测公司

销售进入爆发临界点，合理推测
8月销量 1000辆，9月销量 2000

辆，10月销售至少 3000 辆……
以此推理月销售量将在 10月前

后迎来起爆临界点，而这个假定
的推论是来自于和去年理想汽

车与小鹏汽车实际情况的比较。
如果进一步推论会有几个

结果，先假定北汽极狐产能和销
售没有问题，再来推算几个月销

量的对应市值。如极狐月销量突
破 2000辆，年化极狐收入是 80

亿元，按十倍市销率市值会突破
800 亿元；当月销量突破 5000

辆，年化收入就在 200 亿元以
上，按十倍市销率计算市值将突

破 2000亿元，可以再设定月销

量的数据，再来看可能的市值。
当然这是线性思维模式了。

而实际上，没有上述推测那
么简单，首先产能是个问题，凭

什么别人的瓶颈你不会有呢？不
过理想汽车的爆量让笔者看到

新能源汽车的潜力。其次，还是

市场，北汽蓝谷的销售能力如
何，也是一道未知题。理想汽车

和小鹏汽车的销售能力已经被
市场证实，北汽极狐呢？还要看。

不过笔者试图从思维模式
启发选股的思路，有的是靠谱

的，有的需要时间验证，有的还
要看企业自己的能力。好在几个

月的时候不长，验证对错也很
快。关键是投资者可以从中得到

启发，看看自己熟悉的领域，也
设定一下边界条件，看看哪些是

靠谱的因素，哪些是不靠谱的假
定，再用时间来验证一下。文兴


