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北京证券交易所开市，野村控股
执行董事、中国委员会主席饭山俊康

对此表示祝贺。他表示，北交所开市，标
志着中国多层次资本市场建设进一步

完善，对创新型中小企业的发展有
着积极而重要的推动作用。

作为一家全球性金融服务机构，野村一直高度
重视和积极支持中国资本市场的发展，并于 2019年
在上海成立合资公司野村东方国际证券——国内首
批获准新设的外资控股券商之一。公司非常愿意积
极参与北交所的发展，为中国资本市场的蓬勃发展
贡献力量。

野村控股执行董事、中国委员会主席饭山俊康：

愿为中国资本市场蓬勃发展贡献力量

在北交所开市之际，万家基金基金经理叶勇向
《证券日报》记者就北交所开市的意义及相关投资
策略进行了最新解读。

叶勇认为，在顶层设计上，“打造服务创新型企
业的主阵地”这一定位，首次从顶层设计层面确立
了北交所的历史地位，全面扫除了制度性障碍，对
后续的改革、发展具有里程碑式的意义。

“北交所在上市条件上借鉴了科创板的框架体
系，又把含硬科技在内的更广泛的创新型中小企业
和专精特新企业囊括进来，是多层次资本市场不可
或缺的部分。”叶勇对《证券日报》记者说道，总体而
言，我国企业99%以上是中小企业，它们是北交所市
场发展壮大的宽广土壤，以此为支撑，这个市场必将
走出一批批卓越的科技型上市公司，前景广阔。

具体到当下，如何掘金北交所市场？叶勇提到

两大机遇：第一，关注北交所公司的估
值随着流动性改善向沪深市场靠拢的机会。第
二，寻找高增长潜力的专精特新企业投资机会。

对于到底该如何选择高成长股？叶勇认为应
关注三个方面：首先是行业赛道。在该市场，重点
关注中高端制造业、信息技术和其他新兴产业的投
资机遇。其次是团队。对创新型中小企业而言，核
心的竞争力来自于人。可以说“投资就是投人”，投
资研究实践中，我们将重点考察北交所公司的团队
背景、股权结构、公司治理结构、内部决策机制、企
业文化等。最后是企业基本面。重点关注企业核
心技术水平、市场前景、市场能力、财务指标等。

“总之，以行业赛道研究为导向，自下而上精选
高成长个股，中长期持有，赚成长的钱，这是我们掘
金北交所市场投资策略的基石。”叶勇坦言。

万家基金基金经理叶勇：

掘金北交所 三方面入手选择高成长股

“山随平野阔，江入大荒流。中国资本市场经
历 30年的披荆斩棘、30年的锐意进取之后，又迎来
北交所的开市。改革与创新，将迎来新的引擎，富
国基金对此表示热烈祝贺。”富国基金总经理陈戈
对《证券日报》记者表示

陈戈认为，北交所的设立，是落实国家创新驱动
发展战略要求、支持中小企业创新发展的重要举措，
标志着我国多层次资本市场进一步完善、再一次跃
升。展望未来，以服务创新型中小企业为定位的北交
所，将为企业创新注入源源不断的资金供给，有望成
为中小创新企业孵化、成长、蝶变的重要舞台，更多“小
巨人”将在这里成长为“巨星”。

十四五新时代启航之初，资本市场如何服务高质
量发展？陈戈强调，北交所的设立，清晰地指明了高质
量发展的方向——服务创新。科技创新是经济社会高
质量发展的新引擎，资本市场服务实体经济、践行高质
量发展，要全面覆盖不同类型、不同发展阶段的创新企
业。科创板设立并试点注册制、创业板的注册制改革，
为硬科技企业、成长型创新企业提供了广阔的舞台，以
新三板精选层为基础组建的北交所，为中小型创新企业

提供了长远发展的主阵地。北交所的
开市，拓宽了创新型中小企业的融
资渠道、有力助推“专精特新”中
小企业发展。同时，三板错位
发展、功能互补的新格局也将
使得资本市场服务实体经济
的覆盖面大幅扩大，既补短
板，又锻长板，服务能力大
幅提升。

“并负垂天翼，俱乘
破浪风。富国基金作为
资本市场的重要机构投
资者，将积极拥抱北交
所历史性的投资机遇，
以专业的资产管理能力，
助力北交所优质创新中小
企业长期发展，为更多普通
投资者参与北交所投资提供高
效工具，以‘星星之火’为北交所的
璀璨星光增辉添彩。”陈戈对记者称。

富国基金总经理陈戈：

我们对北交所的光明前景充满期待
11 月 15 日，北京证券

交易所开市。申万宏源党
委副书记、申万宏源证券总

经理杨玉成对此表达了良
好祝愿。

他表示，北交所开市，对资本

市场而言是新的里程，新的起点。申万宏源证券将继
续把服务中小企业全生命周期发展、服务国家“专精特
新”战略要求作为重要使命，在证监会、北交所的指导
下，与社会各届一道为服务“专精特新”企业赋能蓄力，
合力书写中国资本市场发展的新篇章！为实现中华民
族伟大复兴的中国梦而不懈奋斗！

申万宏源党委副书记、申万宏源证券总经理杨玉成：

北交所开市是资本市场新的里程

机构投资者热议北交所开市机构投资者热议北交所开市：：服务创新服务创新 前景光明前景光明

本报记者 张志伟 李 文 王思文 周尚伃 王 宁

本版主编 沈 明 责 编 孙 华 制 作 闫 亮 E-mail:zmzx@zqrb.net 电话 010-83251785

在北京证券交易所（以下简称“北交所”）开市之
际，近日，华夏基金基金经理顾鑫峰在接受《证券日
报》记者专访时表示，目前北交所对于公募基金来
说，主要存在以下四方面投资机会：一是政策改革机
遇，让获取跨市场估值差价成为可能。

二是从估值角度，北交所精选层企业估值明显
低于科创板、创业板。精选层辅导公司的市盈率
（TTM）主要集中在 30倍以下，数量占比达 61.76%，
而科创板公司的市盈率（TTM）集中在30倍-90倍区
间内，合计占比达 56.25%，创业板公司的估值主要
集中在60倍以下，合计占比74.19%。精选层、科创
板、创业板公司市盈率（TTM）中位数分别为 21倍、
46倍和 37倍。新三板市场以往因为流动性压制，
估值远低于科创板与创业板，北交所将资金门槛从
100万元进一步下调至 50万元，与科创板齐平，参
考新三板的历史数据以及科创板的成功先例，估值
有望稳步上升。

三是目前北交所精选层三季报已经全部披露，
在净利润方面，精选层公司2021年前三季度净利润
同比增速为 33.33%，明显高于主板和创业板，增速

呈现上升态势。盈利公
司数量方面，精选层公司
仅 2家亏损，盈利企业占比
97.06%，同期A股盈利企业占
比为86.49%。随着新三板的发展
和北交所的设立，展望后续新三板的融
资功能将有望进一步提升，其中经营较好的企业有
望在资本的助力下迎来较快的增长。

四是在行业分布上，新三板精选层的行业分布于材
料（48.7%）、工业（25.0%）、信息技术（11.3%）等高
成长产业，有望孕育一批大市值公司。

“我们已经申报了北交所
主题基金——华夏北交所
创新中小企业精选两年
定 期 开 放 混 合 型 发 起
式证券投资基金，未来
也不排除推出其他以
投资北交所为主要特
征 的 产 品 。”顾 鑫 峰
表示。

华夏基金基金经理顾鑫峰：

北交所给了公募四大投资机会

“今日，北京证券交易所（简称‘北交所’）开市，
北交所致力于成为‘有效服务专精特新中小企业的
资本市场专业化发展平台’——将为更多专精特新
的中小企业提供上市机会、为其成长提供养分，标
志着中国资本市场改革发展又迈出关键一步。”博
时基金行业研究部基金经理齐宁在接受《证券日
报》专访时称。

对于公募基金而言，随着北交所的落地，公募
基金看好北交所带来的投资机会。齐宁称博时基
金将重点围绕专精特新这一核心特点，选择不同细
分领域的“隐形冠军”进行投资。

“关于投研体系，北交所上市公司所处产业赛道
和现存市场产业赛道一脉相承，产业链基本一致，公
司之间也具有较强的可类比性，因此博时现有的投
研体系可完全复制到北交所投研当中。”齐宁称，“从
差异上看，一些北交所公司所处的细分领域更为新
颖、更为精细，因此在跟踪研究上挑战相对更大，需
要投入更多的精力。由于很多北交所公司处于初创
期，盈利较少或为负，其估值体系会与科创板有一定
的相似性。博时已在长期投资实践中形成了完备的
成长溢价方法论体系，会针对不同公司所处的产业
周期和公司自身成长周期适配不同估值方法。”

关于专精特新企业的投资风险，齐宁认为，北交
所的准入门槛比以前“三板时代”已大为降低，同时

存在不少估值相对较低的优
质公司，市场流动性和投
资者主体结构会大幅改
善。“在北交所开市初
期，博时基金会坚持审
慎原则，长期来看，我们
对未来北交所市场的
活跃度充满信心。”

成长型赛道的初创
企业业绩或波动较大，这
是产业发展过程中的正常
现象，或受到公司自身战略
风险、技术风险和组织风险的
影响。“从战略上，需要看公司是否
始终坚持做正确的事，走在符合产业长期发
展规律的轨道上；从技术上，要看公司是否始终能
够保持领先的技术能力，不会轻易
被竞争对手超越或被新技术
趋势所取代；从组织上，要
看公司是否能保持核心
团队的长期稳定，具有
坚定的长期信仰和优
秀的企业文化。”齐
宁称。

博时基金行业研究部基金经理齐宁:

将择“隐形冠军”进行投资

11 月 15 日，北
京证券交易所（以下

简称“北交所”）开市，今
后将与沪深交易所形成互

联互通、功能互补的资本市场
新格局。在此之际，嘉实基金大

制造研究总监、基金经理刘杰
在接受《证券日报》记者专访
时表示，北交所的设立，从资
产管理角度，北交所可以挖
掘出更多细分领域的“隐形
冠军”，为投资者提供了又
一列“一键买入”优质企业
的“直通车”，便于投资者便
捷高效、低门槛、低成本地共

享北交所设立和新三板深改
的发展成果。

据了解，此次嘉实基金申报发
行的北交所产品主要投资于北交所上

市股票，投资比例将不少于非现金基金资产
的80%，并且设置了两年封闭期，在一定程度上可以避
免投资者受情绪影响频繁申赎，造成不必要的损失。

对于基金成立后的投资策略，刘杰透露说：“后
期仍将坚持深度研究基本面，在行业选择上，将对
行业的产业政策、商业模式、进入壁垒、市场空间、
增长速度等进行深入研究和综合考量，并在充分考
虑估值水平的情况下进行行业配置。北交所标的的
特点是规模可能比较小，行业处于初级或新兴阶段，
所以除了标的本身，我们还会重点考虑整个行业的
发展空间，然后综合考虑它本身的竞争能力最后做
出判断。”

刘杰认为，北交所的定位是创新型企业，这些企
业竞争力非常强，盈利能力远超它的竞争对手。关
键还是怎样去挖掘更有核心竞争力、更有长期市场
影响力的上市公司去做投资。从投资方向上看，未
来会重点关注一些行业景气度较高、发展前景良好、
技术基本成熟、政策重点扶持的子行业和细分领
域。能够重点关注的公司应该是在一个快速成长的
行业中，同时体现出非常强劲的核心竞争力。

刘杰表示，对于公募基金来讲，投资北交所上市公
司离不开深度研究，尤其是对专精特新和创新型企业
的横向产业链研究。基于长期的深度研究，才能将更
多前瞻性的投资机遇、优质投资标的回馈给更多投资
者，让更多公募基金投资者分享到北交所发展的成果。

嘉实基金大制造研究总监、基金经理刘杰：

综合考量“一键买入”优质企业

近日，中邮基金权益投资部
基金经理曹思在接受《证券日报》

记者专访时表示，北交所的设立，为
中小企业尤其是专精特新以及“小巨人”

企业开通了绿色便利的直接融资通道，为这
些企业的发展助力。同时，也是深化我国资本市场的重
要举措，进一步完善了多层次资本市场体系。

曹思认为，随着对北交所上市公司的深度研究
以及市场交易的深入，北交所将会是公募基金投资

的新赛场。
“公司目前针对精选层的上市公
司，按照历史财务数据和指标进行

了综合打分和分类，对这些公司
进行进一步的深入研究，做

好了未来投资标的储备。”
曹思介绍，在符合未来

转板条件的创新层企
业中，优先对“专精
特新”企业进行梳
理和划分，作为下
一步重点研究和
挖掘的方向。同

时，积极了解和学习关于北交所的制度和规则，待正
式开市交易后，能够顺利参与投资并取得较好投资
收益。

曹思说，北交所设立的重点就是扶持具备科技
创新属性的中小企业，培育一批具有专精特新特点
的“小巨人”企业，基于这个原则，未来各类投资者都
应当重视潜在的投资机会。

曹思认为，从北交所的定位、潜力和估值三要素
来看，这些都将是最大的魅力所在。目前创业板主要
定位于贯彻创新驱动发展战略，主要服务对象为成长
型创新创业企业，并支持传统产业与新技术、新产业、
新业态、新模式深度融合，同时，科创板定位优先支持
符合国家科技创新战略，拥有关键核心技术等科技创
新能力突出、科技成果转化能力突出、行业地位突出
或者市场认可度高的科技创新企业，而北交所将重点
坚持服务创新型中小企业的市场定位。“北交所的上
市公司将是目前沪深两市上市公司的有效延伸，也将
会给‘专精特新’企业提供更好的市场和平台，一批更
新更早期的企业能够得到有效的扶持。”

曹思表示，“随着北交所正式开市交易，相关上
市公司此前的流动性折价将会得到大大的缓解和改
善，有望迎来估值修复的投资机会。”

中邮基金权益投资部基金经理曹思：

定位、潜力、估值是北交所最大魅力

从全面深改到北交所
落地，南方基金副总经理兼

首席投资官（权益）史博回顾
称，“2019 年 10 月份，新三

板全面深化改革的声
音在市场的低迷中

给所有投资人和
挂牌企业带来
了希望，11月
份证监会就
修 订 后 的
《非上市公
众 公 司 监
督 管 理 办
法》和新起
草的《非上

市公众公司

信息披露管理办法(征求意见稿)》公开征求意见。
股转公司也就新起草及新修订的6项自律规则向市
场征求意见。最重要的改革措施包括精选层落地，
公开发行，连续竞价交易机制，转板制度等大大提
升了市场信心，新三板市场也由此进入了全新的发
展时期。”

而今，北交所开市。史博对《证券日报》记者表
示，“对超过7000家挂牌企业来说，全新的机遇已然
到来。秉承支持中小企业创新发展的初心，打造服
务创新型中小企业主阵地，北交所将为面对融资难
融资贵数量巨大的中小企业提供全新的融资通道。”

“北交所独特的多层次资本市场体系也将激
励中小企业通过产品创新、技术创新、产业升级等
方式扩大业务规模，稳步提升资本市场形象，以新
的节奏和方式发展企业生产、推进产品创新，为中
国全社会生产要素的提升，为全社会走向共同富
裕增砖添瓦。”史博称。

南方基金副总经理兼首席投资官（权益）史博：

北交所将激励中小企业产品创新


