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展望后市，待发的新基金
呈现两大新特征：一是带持有
期的产品占比较高，二是价值
风格的产品明显增多。东方
财富 Choice 数据显示，3 月
19日至 4月 19日期间待发的
45 只新基金中，带持有期的
产 品 达 17 只 ，占 比 超 过 三
成。此外，价值、均衡类产品
数量明显增多。

“带有一定持有期的产品
虽然不太好发，但对持有人来
说确是长期更好的选择。”一
位市场人士表示，对于投资者
而言，带有一定持有期的产
品，一方面能够淡化择时和短
期市场波动影响，尽量规避

“追涨杀跌”的人性弱点，提升
盈利体验和长期回报；另一方
面，对基金经理来说，能更从
容地进行投资布局，避免短期
因头寸紧张而造成投资动作
变形。

从投资主题来看，随着
“十四五”规划发布，包括“碳
中和”在内的不少新的投资机
会已经在新基金的布局中有
所体现。从待发基金的投资
方向来看，对消费领域的热情
明显降温，取而代之的是高端
制造、科技驱动、信息科技、新
能源车等主题。从 ETF 方面
来看，机械ETF、汽车ETF等
产品也呼之欲出。

随着“固收+”产品“进可
攻、退可守”的优势得到越来
越多投资者的认可，公募基
金在积极布局“固收+”策略
产品，如景顺长城正在推出
的景顺长城安泽回报一年持
有期混合基金，就是一只兼
顾股债投资的固收+新品。

据了解，该产品投资于股
票资产的比例不高于40%，管
理人将通过自上而下的宏观
判断、自下而上的个股挖掘，
实现债券、股票类资产的灵活
配置，力争适合不同的市场环
境。同时，该基金设置了一年
最短持有期。 （杨广）

近日，350 多年老字号同
仁堂出现了人事变动。因上市
公司董事长高振坤被带走调
查，公司换帅。作为灵魂人物，
董事长“出事”，原本是实打实
的“黑天鹅事件”，但令人始料
未及的是，董事长被调查消息
传出的第二天，同仁堂股价竟
大幅拉升。

一家公司的董事长好不
好，投资者最有切身体会。如
此反常情况，也折射了投资者
对于同仁堂“破而后立”的期
望。

“北有同仁堂，南有片仔
癀”，在A股知名的医药上市公
司中，同仁堂是一块响当当的
金字招牌，但这几年来，与同仁
堂齐名的几家老字号早已向前
迈进了一大步，片仔癀和云南
白药市值都突破了千亿元，作
为曾经的“老大哥”同仁堂的市
值却还停留在百亿级别。

不仅在市值上被甩开了一
大截，近年来同仁堂更频频出
现了质量问题。其中，2018年
年底，同仁堂被曝出使用过期
蜂蜜进行生产。为此，公司被
撤销了中国质量奖，还被罚了
1420万元。同时，董事长高振
坤被给予了党内严重警告处
分。一罐过期的蜂蜜，不仅让
老字号出现名誉危机，更成了

“业绩分水岭”，2019年同仁堂
业绩出现了自 2007 年以来的
首次下滑。

因此，伴随着董事长被调
查，上市公司股价反而闻风而
动，被调侃走出了一种“大快人
心”的涨势，这背后又何尝不是
投资者们长期“恨铁不成钢”后
的一次情绪释放。

不过，换了一个新的董事
长上任，困扰同仁堂的问题便
能迎刃而解了？其实未必。同
仁堂要想重振老字号的招牌，
还有很多事要做。

实际上，近年来，虽然业绩
增长不大，依托着老字号的积
累，同仁堂发展还算稳健。公
司几大核心品种比如安宫牛黄
丸等，在市场上仍享有较高的
占有率和美誉度。但在激烈的
市场竞争中，不进则退，随着传
统医药业务日益饱和，如何找

到新的利润增长点才是老字号
下一步发展的关键。

目前，A 股市场上的中医
药老字号企业，不少在跨界上
玩得风生水起。云南白药卖牙
膏、白云山卖王老吉……这些
老字号从专业的医药市场切入
到大健康日化领域，孕育出了
爆款品类，并将老字号的形象
与跨界品牌实现了有机结合。
提起云南白药牙膏，消费者会
联想到保密配方云南白药的

“止血功效”，进而增加了对该
品牌牙膏的信任度。而提起王
老吉凉茶，其主打宣传的“养生
文化”和“吉祥文化”也已经深
入人心，既与药企的形象息息
相关，又具备了新的延展性。

而 反 观 同 仁 堂 ，近 些 年
来，同仁堂在跨界上也“折腾”
不断，卖过药妆、卖过面膜、卖
过凉茶，最近还卖起了养生咖
啡，这些跨界噱头十足，但要
么昙花一现，要么效果甚微。
究其原因，同仁堂在跨界大健
康产业时一直在追逐市场热
浪，却没有形成系统性产品矩
阵和品牌塑造思路，最终无法
在消费者的认知中占据一席
之地。

老字号转型，金字招牌应
该如何利用？笔者认为，对于
老字号品牌，应该是取其品牌
内涵而不拘泥于传统外在形
式，忌盲目跟风和“摊大饼”，金
字招牌的底蕴不能丢，比如同
仁堂的古训“炮制虽繁必不敢
省人工，品味虽贵必不敢减物
力”中，恰恰传达了这家品牌的
立身之本——诚信、品质、工匠
精神，这是老字号在跨界中不
能丢弃的核心，也是消费者对
于后续跨界产品产生天然信任
与好感的基石，否则跨界转型
就会变成空中楼阁。

对于企业而言，做好内部
管理，守住质量底线是擦亮老
字号招牌的第一步，第二步才
是创新。无论是形式的创新还
是产品的创新，老字号企业还
应该吃透自身的品牌定位，做
好发展方向的预判，打造出具
有品牌内涵延伸性的产品，为
老字号的“二次腾飞”插上新的
翅膀。

市场短期调整
不改牛市特征
大盘在季度重心线 3355 点

附近遇支撑，市场调整已有减弱
迹象，这次调整空间约 10%，回到
去年 12 月低位附近。从形态指
标看，目前调整幅度未影响大势
向上的运行通道，属于月线级别
调整。

这次调整应为构筑今年的一
个主要底部，年初本栏曾提示一
季度有出现这样的可能。因为大
势的牛市格局已经形成，年内行
情的阶段底部应会逐级抬高，所
以季月出现底部在后续行情中应
有较强支撑。目前我们需要的是
观察这个底部的形成过程。

现在市场的基本细节在股价
高低的差异上，而不是指数的涨
跌多少。遇到大调整的股票基本
发生在前期大涨的高价股方面，
由于它们涨幅大，在这次调整中
有较大幅度回落是正常现象。从
价 格 高 低 构 成 分 析 ，以 A 股 近
3994 只可交易股票统计，有 2840
只股票价格在 20 元以下占比约
71%，其余 20-50 元有 796 只，50
元以上有 355 只。它们每股净资
产在股价中的平均占比分别为
50%、26%、12%，这组数据显示，
低价股的内在价值要比高价股明
显高出很多。

由此可见，近期低价股在大
势出现调整过程中，其抗跌能力
较强。这次调整也为我们提供了
一次重新选股的机会，经历上一
轮大涨后，新的热点更大可能体
现在低价股方面，本栏认为这是
系统性牛市到来的象征。量化数
据显示，3 月份低价股特别是在
5-10 元内的股票，受这次调整影
响最小，有的还逆势大涨。这类
股票看来正充满活力并具有较大
想象空间。

目前大盘持续 3 个月在季度
重心线上方运行，具备牛市持续
运行的必要条件。本栏认为，目
前低价股的涨势在不知不觉中启
动 ，这 是 一 股 不 应 忽 视 的 新 力
量，相信能为大盘指数后市走强
提供支撑，在 3355 点季度重心获
得支撑后，大盘有望在其上方进
一步反弹。

本栏认为，沪指的低位调整
基本到位，我们可关注新的轮动
热点，为下一轮涨势做好准备。

（赵穗川）

新基金募资规模已逾万亿元
今年新成立15只百亿规模基金，其中14只为权益类产品

景顺长城积极布局“固收+”新品

同仁堂想要涅槃重生
只靠换董事长还不行

文/羊城晚报财经评论员 陈泽云

文/表 羊城晚报记者 丁玲

数据眼

上周全市场新发基金26只，
从类型看，包括 9 只偏股混合型
基金、6只偏债混合型基金、3只
普通股票型基金、3 只中长期纯
债型基金、2只被动指数型基金，
以及灵活配置型基金、被动指数
型债券基金和混合债券型二级基
金各 1 只。其中，主动管理的权
益类基金依旧占主导地位，工具
型ETF则包含环保、食品饮料等
品种。

从单品来看，上周新发基金
中有多位长期业绩出色的明星基
金经理现身，比如华夏基金蔡向
阳、中欧基金葛兰、嘉实基金常
蓁、泓德基金苏昌景等，为产品增
添了不少吸引力。但由于发行市
场降温，多只产品已公告延长募
集期，春节前“日光基”的火爆场
面不再。

3 月 16 日，华商基金发布募
集期调整公告。该公司旗下的华
商均衡成长混合基金，首发募集

期间从原定的 3 月 22 日至 3 月
26 日，调整为 3 月 22 日至 4 月 2
日。同样在 3月 16日，光大保德
信基金的新发产品光大保德信新
机遇混合基金，以及华夏基金的
新产品华夏安阳6个月持有期混
合基金，也发布公告延长募集
期。其中，华夏安阳 6 个月持有
期混合基金的募集截止日从3月
19日延长至3月26日。

扎堆延期现象不仅出现在金
鹰基金、中信保诚基金、国联安基
金等中小基金公司，华夏基金、招
商基金、嘉实基金、广发基金、天
弘基金等头部大型基金公司也存
在不少延期募集案例。

对此，业内人士认为，基金发
行骤冷，一是因为市场调整导致
投资者风险偏好降低，二是春节
前权益基金发行相当密集，不少
由明星基金经理管理的产品“吸
睛”又“吸金”，导致投资者有些
审美疲劳。

值得注意的是，尽管 3 月新
基金发行遇冷，今年前三个月新
基金成立规模仍创下历史新高。
数据显示，截至 3 月 18 日，2021
年以来共成立 351 只新基金，合
计募资规模 10063 亿元，去年同
期新成立基金规模为5159亿元，
同比增幅高达 95%，这也是公募
基金行业历史上第二次基金季度
发行超过万亿元。

回顾近几年基金发行情况，
只有 2015 年、2019 年和 2020 年
这 3年新发行基金规模超过 1万
亿元。其中 2020 年用了近 6 个
月时间，新基金发行才超过 1 万
亿元。

权益类新基金占比进一步大

幅提高。截至3月 18日，今年以
来 权 益 类 新 基 金 成 立 规 模 为
8929亿元，在全部新基金中占比
88.73%，比去年高出 24.44 个百
分点。

从成立规模来看，今年以来
新成立15只百亿规模基金，其中
14 只为权益类产品。如考虑比
例配售因素，实际新基金认购规
模超过100亿元的产品至少有30
只。从基金公司来看，成立新基
金规模超100亿元的基金公司达
29家，广发、易方达、南方 3家基
金公司今年新成立基金募集规模
超 500 亿元。其中，广发基金旗
下 16 只各类新基金募资规模合
计1025.62亿元。

今年3月新基金发行遇冷

今年新基金募资规模创新高 待发新基金呈现两大新特征

去年，华商基金权益投
资副总监梁皓博士凭借着

“翻倍牛基”“3 只前十”“成
长舵手”“均衡稳健”“3年期
5 星”等诸多耀眼标签成为
众多投资者追捧的“顶流”。
3 月 22 日，由梁皓担纲管理
的新基金华商均衡成长混合
已正式发行。

该基金股票投资比例为
基金资产的60%-95%，计划
募集限额80亿元，将采用末
日比例配售方式。当前投资
者可通过华商基金直销中
心、华商基金官网及APP、各
大互联网销售平台、各大银
行及券商等机构进行认购。

（杨广）

华商成长混合3月22日盛大发行

作为国内养老金投资管
理领域的专业领航者，工银
瑞信基金是业内极少数拥有
养老金投资管理全牌照的基
金公司之一。截至去年年
末，公司养老金投资管理规
模已突破 5000 亿元。根据
中国基金业协会最新公布的
排名数据，截至去年四季度
末，工银瑞信基金的养老金
管理总规模（含社保基金、基
本养老金、企业年金和职业
年金，不含境外机构委托管
理的养老金）已经连续11个
季度位居行业第一。

从业绩表现来看，工银
瑞信基金旗下的养老目标基
金表现同样值得称道。截至
今年 3 月 12 日，已运作超过
6个月的养老目标基金成立
以来全部实现正收益，其中
养老目标日期基金最近一
年、最近两年平均净值增长
率分别为 26.58%、43.21%。
业内首批养老目标基金工银
养 老 2035 过 去 一 年 以
31.01%的净值回报在同类

11只可比基金中排名第二，
过去两年以46.98%的收益位
列全市场养老目标日期基金
第四，其成立以来净值增长
率 达 50.36% ，年 化 收 益 达
18.83%；工银养老2050过去
一年38.03%的回报率在同类
基金中最高，全市场养老目
标日期基金第二，其成立以
来净值增长率 53.64%，年化
收益达24.51%。

工银瑞信基金FOF投资
部表示，随着我国经济的快速
发展以及医疗技术的进步和
平均寿命的增长，以70后、80
后为主的第一代中产阶级对
养老生活的期望正在逐步提
高，财富管理、养老管理和健
康管理的需求逐步产生重叠，
变得更为多元和复杂，养老第
三支柱在快速识别和及时响
应目标群体个性需求方面独
具优势。参照美国经验，养老
金有望成为公募行业重要的
源头活水，个人养老资金管理
将是FOF投资的重要发展方
向和依托。 （杨广）

工银瑞信养老投资业绩规模齐领先

IPO批量撤单究竟怎么了
投行人士：这可能与严查新股审核有关

期股
势形受春节之后白马股大跌影响，近期新基金发行有所降温。数据显

示，截至 3 月 18 日，3 月成立的新基金只有 109 只，发行规模为
2194.85 亿元，相比 1 月的 122 只、4901.40 亿元和 2 月的 120 只、
2966.80亿元有明显减少。从结构上看，3月以来成立的新基金中，
股票型和混合型产品合计占比仅为68.74%，相比前两个月90%以上
的占比差距较大；债券型基金占比则猛增至 31.25%，较之 1 月的
7.04%和2月的4.77%有显著增长。

在注册制改革背景下，大批企业 IPO上
市需求猛增，也有一部分 IPO申请材料却出
现了快速的撤回的动作。今年以来，IPO申
请更是出现了明显的“撤回潮”。羊城晚报
记者梳理发现，今年以来，已有76家企业因
撤回 IPO申请而终止审核，其中创业板48
家、科创板28家。

文/表 羊城晚报记者 孙绮曼
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今年已有76家
企业终止审核

在注册制改革逐步深化的背
景下，一大批企业加紧把握上市融
资通道、积极筹备 IPO上市申请，
但也有不少企业却在正常审核期
间，出现了频频撤回的动作。截至
3月 22日，今年以来已有76家企
业因撤回IPO申请而终止审核，其
中创业板48家、科创板28家。

从科创板看，据上交所网站
统计，截至 3月 21日 18 时，科创
板共接收 547 家企业申报。其
中，267 家企业注册生效，1家企
业不予注册，6家企业终止注册；
92家企业终止 IPO进程。其中，
83 家企业为在受理问询过程中
主动撤回材料，1 家企业在上市
委审议通过后主动撤回材料，1
家企业在上市委暂缓审议后主动
撤回材料，7 家企业在上市委审
议时未能通过。

从创业板看，自 2020 年 6月
22 日创业板注册制开始受理首
批企业至今，据深交所网站统计，
截至3月21日18时，创业板注册
制下共受理 555 家企业 IPO 申

请，115 家企业注册生效，1家企
业终止注册；71家企业终止 IPO
申请进程。其中，66家企业为在
受理问询过程中主动撤回材料，
5家企业为上市委审议不通过。

从上述终止项目的时间分布
看，自从2020年 11月以来，注册
制下 IPO 申请终止项目数量大
增，2020年 11月、2020年 12月、
2021 年 1 月、2021 年 2 月、2021
年 3 月至今，终止项目数量分别
为 10 家、29 家、17 家、36 家、23
家。

但从2021年看，今年以来就
有76家终止，其中科创板28家、
创业板 48家。3月份至今，科创
板终止审核企业数量达 9 家，创
业板达14家，终止项目数量的节
奏有所加快。

从行业来看，科创板终止审
核企业主要分布在计算机、通信
和其他电子设备制造业、专用设
备制造业、软件和信息技术服务
业等领域；创业板终止审核企业
主要分布在计算机、通信和其他
电子设备制造业、化学原料和化
学制品制造业、专用设备制造业
等领域。

值得注意的是，不少企业是

在监管现场督导或现场检查之前
就主动撤回申请材料，过多的反
转动作引发了市场的关注。从已
有的数据来看，很多 IPO 撤回的
企业都是被抽中现场检查或现场
督导前就采取了撤回的动作。

今年 1 月，证监会组织开展
了首发企业信息披露质量的现场
检查随机抽查。其中涉及的9家
科创板申报项目，有 7 家项目在
收到现场检查书面通知后 10 个
工作日内撤回。

而根据最新一期《创业板注
册制发行上市审核动态》，2月深
交所决定对9家 IPO项目的保荐
人开展现场督导。其中，已有 7
家发行人在督导组进场前撤回了
申请。撤回率高达78%。

龙头券商保荐
企业撤回率高企

这波撤回潮背后，作为保荐
机构的券商也“压力山大”。

从目前已经撤回企业的情况
来看，76家申请终止上市的企业
中，负责保荐的机构既包括中信
证券、中信建投证券、华泰证券、
海通证券等龙头大券商，也有申

万宏源证券承销保荐、长城证券、
东海证券、国金证券、安信证券、
中银证券等借助 IPO业务快速发
展的中型机构。此外，渤海证券、
东莞证券、光大证券等13家券商
均出现IPO项目终止的情况。

据业内人士透露，这一波密
集的企业撤单潮可能也和 IPO严
查有关。“部分企业的资质和质量
并不完全符合 IPO 条件，加上可
能存在部分财务数据纰漏、信披
瑕疵等多方面问题，在监管多轮
排查下，这些企业可能难以过关，
不如抓紧时间把材料撤回。”

有中型券商投行相关负责人
指出，去年 11 月以来，监管部门
对很多拟上市公司采取了多轮问
询及现场督导或检查的动作，几
乎全部企业都存在一些问题并被
要求整改。“多数企业还是会被检
查出问题，保荐机构为了免责，往
往会选择回避或者重新就部分问
题进行整改，并重新评估一下需
要保荐的企业是否达到 IPO 标
准，因此终止上市的申请就会增
加。”

据上述投行人士分析，实际
上对于监管进场前主动撤回的企
业，监管部门一般并不会有任何

处罚，而如果经过现场检查后，若
指出的问题太严重可能会被移交
稽查部门。很多企业不敢承担这
样的风险，所以不如快速撤回，中
介机构也能免于责罚。

与保荐机构执
业质量不高有关

随着 IPO企业高比例撤单的
问题引发热议，监管层对此事的
关注度也愈来愈高。

日前，证监会主席易会满曾
在中国发展高层论坛圆桌会上表
示，对于 IPO高比例撤回现象，据
初步掌握的情况看，并不是说这
些企业问题有多大，更不是因为
做假账撤回，其中一个重要原因
是不少保荐机构执业质量不高。

易会满表示，从核准制到注
册制，保荐机构、会计师事务所等
中介机构的角色发生了很大变
化，以前的首要目标是提高发行
人上市的“可批性”，也就是要获
得审核通过；现在应该是要保证
发行人的“可投性”，也就是能为
投资者提供更有价值的标的，这
对“看门人”的要求实际上更高
了。


