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中国基金报记者 李树超

随着市场参与主体增多
、网下配售新规和股市震荡的影响，公募基金
打新的热情有所降温。今年以来近5200只公募基金参与打新，获配总金额超过780
亿元，但公募产品平均获配新股数量、打新参与率都比去年出现一定程度下滑。

多位业内人士对此表示，由于A股
环境和打新市场变化，叠加新股破发增多，今年新股收益率整体出现下降态势，打
新对基金收益率的贡献度也出现下行。预计未来新股收益率会逐步趋向合理区间，
公募基金打新的超
额收益将更加依赖机构的深入研究能力和新股基本面的准确定价能力。

公募打新获配金额780.8亿平均获配新股数量锐减55%

Wind数据显示，截至11月5
日，全市场5190只权益类基金
和FOF产品新股获配金额780.8亿元，与去年全年的水平相当。

其中，公募基金平均获配新股数量103只，比去年平均获配228只锐减54.82%；在
可投新股的7221只基金中，5190只参与打新，参与率从去年的73.61%降至71.87
%，下降了1.74个百分点；而平均获配新股，在全部上市新股中的数量占比也从去
年的43.51%降至30.47%。

谈及公募打新热情下降的现象，博时基金权益投资三部基金经理助理高翼凡表示，
整体来看，一方面近期A股市场
受到基本面、资
金面、情绪面等多重因素影响，
整体波动较大，在风险偏好
下行阶段，投资者参与新股投资的热情也受到抑制；另一方面，自去年9月份的询
价新规发布后，新股发行市盈率
较新规前显著提高，较高的发行估值在一定程度上导致新股出现较大比例的破发，
原本的“新股不败”规律被打破，最终出现部分投资者暂时退出打新市场的情况。

北京一位公募绩优基金经理也表示，公募打新热情下降的原因主要是收益的下降和
权益市场的整体下行。首先，2020年-2021年由于打新收益较乐观，市场上出现较
多专户、私募产品参与网下打新，大量打新产品的出现稀释了打新收益；其次，自
2021年11月起实施新的网下配售新规后，市场环境出现变化，市场报价提高，新
股收益预期下降，导致这一部分较为灵活的产品出走较多；最后，2022年以来股市
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出现暴跌，整体权益投资产品的业绩遭受压力，也拖累了打新的参与度。

虽然参与打新的基金总数量较多，但由于今年股市不佳，基金底仓波动较大，打新
的贡献率也较为微小。

Wind数据统计显示，截至11月4日，处于打新最优规模的规模位于1.2亿元-2亿元
的492只（份额合并计算）权益类基金中，今年以来平均收益率-14.65%。但也有
部分基金取得了不错的投资回报，比如国金量化多策略、华夏新锦升、博时新起点
等多只产品，在今年市场不佳时，取得了不错的超额收益。

据上述北京公募绩优基金经理向记者透露，“我司产品取得了超额收益，但在打新
方面所取得的超额收益并未超越市场，部分基金参与数量低，部分基金规模较大，
打新收益贡献相对较小。同时，由于预期到今年新股市场的收益较低，因此产品仅
做参与，并不是基金重要的收益来源。”

打新策略生变

超额收益将更依靠研究能力和定价能力

除了网下配售新规和市场因素外，新股破发也打破了打新“稳赚不赔”的预期，也
进一步影响了各家公募打新的投资策略。

Wind数据显示，截至11月5日，今年以来上市首日破发的新股数量为81只，在上
市新股总数量中占比23.96%。其中，科创板
新股47只，占比58.02%；创业板、北交所
新股分别为24只、10只，占比分别为29.63%、12.35%。

“从统计结果上看，今年新股在科创板上的破发率相较创业板来说明显偏高，这类
因素也包括在了我们对市场环境的考虑因素当中。”高翼凡表示，作为机构投资者
，我们会在参与新股询价前就对相关标的进行较为详尽的研究和充分的讨论，基于
其实际的基本面情况并结合近期的市场环境，给出合理报价。

而北京一位业内人士则坦言，由于产品参与度下降，他所在的公募并没有主动筛选
更具投资价值的个券进行参与。

事实上，在A股注册制
稳步推进、IPO保持平稳发行节奏、各类打新市场主体增加等背景下，多位业内人
士也认为未来打新收益率可能呈现下降趋势，打新市场的超额收益将更依赖深入研
究能力和准确定价能力。
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在高翼凡看来，随着A股注册制改革的稳步推进和IPO发行节奏的持续平稳，打新市
场整体仍处于健康发展过程中。在这个阶段，不论是新股上市后破发率的走高，还
是受“固收+”基金扩容等影响带来的参与市场主体的新增，都不可避免会对打新
收益率造成影响。

“相信在经过市场多方的良性博弈后，收益率会逐渐趋向合理的区间，而对公司基
本面的准确定价的能力，也会导致机构间的收益率出现分化。”高翼凡称。

“当前新股定价更加市场化，长期来看将形成一个新的平衡。而配售产品所能获取
的超额收益将更加依靠深入研究的能力。”上述北京公募绩优基金经理也表示。

                                    3 / 4



智行理财网
基金申购新股需要底仓吗（基金申购新股需要底仓吗知乎）

编辑：舰长

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    4 / 4

http://www.tcpdf.org

