
医药基金板块分化明显

首尾业绩差距逾120%
为助力健全自主可控安全高效的

金融基础设施体系，2024年 7月，工商
银行在上海发布中国银行业首份金融
基础设施服务方案。一年来，工商银
行发挥集团协同优势，加强与金融基
础设施场景共建、生态互融，携手畅通
资金循环网。

助力推进人民币跨境使用。工商
银行积极推动分支机构与全球客户接
入人民币跨境支付系统（CIPS），目前
已推动集团内 37 家机构成为直参行，
联通230余家间参行；获人民银行授权
在境外 12 个国家担任人民币清算行；
与 700 余家境外机构投资者建立境内
银行间债券市场合作关系，结算代理
客户辐射 60 余个国家和地区，为 100
余户境外投资者参与特定品种期货交
易提供结算服务。

支持两大国际金融中心建设。工
商银行积极发挥结算业务优势，“沪深
港通”年结算量超1.7万亿元；担任“债

券通”境内托管清算银行，“南向通”托
管业务规模达 600 亿元；首批参与“北
向互换通”超长期限合约、上海黄金交
易所国际板香港合约交易创新；助力
保险资金入市首批黄金交易落地。

促进直接融资发展。工商银行积
极响应并落地全市场首笔证券、基金、
保险公司互换便利工具（SFISF）债券
回购交易；发布“工银证智通”服务方
案，以高质量银证合作实现第三方存
管账户数突破一亿户；在银行间市场
成功发行市场首批科技创新债，助力
培育新质生产力。

（王欣）
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医药基金业绩分化

7 月 29 日，A 股医药股延续
大涨趋势。截至收盘，CRO(医
药研发外包服务商)概念股领涨，
医疗服务、创新药、减肥药等
Wind 概念指数均大涨 3%以上，
多只医药个股大涨超 5%。港股
医药股也有不错表现，恒生生物
科技指数大涨 4.11%，恒生医疗
保健指数大涨 3.82%，多只港股
医药股大涨超10%。

场内基金方面，港股创新药
相关ETF延续上涨，部分ETF刷
新前一日高点，多只产品涨幅超
4%，领跑全市场ETF。

不过，即便是年内最强赛
道，医药股也出现了明显分化：
一边是创新药的火爆行情，另一
边则是医疗、中药等细分领域的
平淡表现。

以中证指数为例，截至 7 月
29日，中证港股通创新药指数年
内涨幅为 111.08%，领跑所有中
证主题指数表现；与创新药相关
的中证指数亦位居前列，中证港
股生物科技主题指数年内涨幅
为 102.74%，中证香港创新药指
数年内涨幅为 96.94%。与此同
时，中证医疗指数年内涨幅为
14.74%，中证全指医疗器械指数

年内涨幅为 6.8%，中证中药指数
年内涨幅仅为0.74%。

笔者注意到，在此轮创新药
大涨行情中，由于更多创新药公
司集中于港股，因此跟踪港股创
新药指数的基金或主投港股创
新药的基金表现相对更好，主投
A 股创新药的基金稍显逊色，重
仓医疗器械、医疗保健、中药等
非创新药赛道的医药主题基金
则明显落后。

整体来看，医药主题基金年
内业绩已明显分化，投资者一旦
选错细分赛道，便会有天差地别
的投资体验。

笔者根据Wind统计，除今年
成立的新基金外，名称中含“医”的
可统计基金共有393只(份额分开
计算)，截至7月28日，最高者年内
净 值 涨 幅 超 120% ，最 低 者
为-3.08%，首尾差距已逾 120%。其
中，128只基金年内净值涨幅超过
50%，但也有139只涨幅不足20%。

仅从名称来看，“医药”基金
业绩普遍好于“医疗”基金，年内
净值涨幅靠后的基金多为“医疗
器械”“医疗保健”等基金，其中
包含多只跟踪医疗器械或医疗
保健相关指数的基金。

“3月以来，出于地缘政治担
忧 ，我 们 减 持 了 前 期 重 仓 的

CXO 板块，过早切换为偏防御
持仓，以红利、内需为主。”泰康
基金经理傅洪哲在二季报中解
释了业绩不佳的原因，其不仅在
3 月减持了 CXO 板块，还在 4 月
错过了“新药+新消费”领域带来
的大幅反弹。

“我们在医疗器械、消费医
疗、医药流通、零食饮品做均衡配
置，并适当增配位置较低、具有科
技属性的医药标的，对组合内涨
幅较大的新消费和创新药进行了
减仓。”创金合信基金经理胡尧盛
等人在二季报中如是表示。

可见，业绩表现相对没有那
么突出的医药主题基金，要么减
仓了创新药等最强上涨赛道，要
么更偏向于医疗器械等其他医
药赛道。

短期风险正在积聚

创新药板块大爆发后，行情
还能延续多久？

融智投资基金经理兼高级
研究员包金刚表示，创新药延续
大涨的核心逻辑离不开四方面：
一是政策与支付端的双重利好；
二是国际化 BD(管线出海)成果
显著，中国创新药今年以来在全
球 BD 中的占比已升至 40%以
上，推动相关企业价值重估；三

是多家创新药企扭亏为盈，基本
面和业绩兑现，释放板块弹性；
四是资金和市场情绪共振，包括
连续流入港股创新药的南向资
金，以及相关港股创新药ETF靠
赚钱效应持续吸引资金流入。

尽管创新药相关 ETF 近期
价格屡创新高，但短期风险正在
积聚。包金刚表示，“多只港股
创新药 ETF 年内最高涨幅已超
90%，其交易拥挤度极高；创新药
板块本身具备高弹性特征，基金
净值波动剧烈，易诱发投资者追
涨杀跌，放大亏损；创新药存在
研发失败等风险，国际化 BD 虽
亮眼，但 FDA(美国食品药品监
督管理局)审批延迟、临床失败等

‘黑天鹅’事件不可忽视。”
虽然医疗器械、医疗保健等

细分板块没有创新药那般强势
表现，但近期有券商认为，这些
板块估值较低是配置的优势。
东海证券研报指出，政策导向有
助于改善医药行业生态，减少恶
性竞争，提升医疗器械板块盈利
能力和估值水平。

中信建投证券表示，港股医
疗器械板块整体估值回升，2025
年至2027年，多家企业将扭亏并
进入利润快速释放期。

（国际金融报）
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工行全面深化金融基础设施合作

打造稳健创新金融服务体系

本报综合消息 年内最强
赛道——医药板块已出现显著
分歧：创新药一骑绝尘，医疗、
中医等相关板块则表现平平。
医药主题基金的年内业绩也随
之出现明显分化。

Wind数据显示，截至7月
28日，短短半年多，医药主题
基金的首尾涨幅差距已超过
120%。其中，主投港股创新药
的基金领先同类，主投A股创
新药的基金亦有不错表现；而
主投医疗保健、医疗器械及中
药等板块的基金则相对落后。

不过，已有业内人士表示，
短期需警惕创新药板块的高波
动风险。此外，部分券商认
为，医疗器械等板块存在估值
修复机会。

((图片来源于网络图片来源于网络))

本报综合消息 水涨船高，随着市
场结构性行情的持续演绎，主动权益
类基金业绩回暖明显。从业绩表现看，
今年以来九成以上主动权益类基金实
现正收益，“翻倍基”批量涌现。与此同
时，权益类基金发行掀起小高潮。

在经历过去几年的深度调整后，
主动权益类基金今年打了一场漂亮的

“翻身仗”。Choice数据显示，截至7月
28 日，主动权益类基金今年以来平均
收益为 13.74%。具体来看，4000 多只
主动权益类基金实现正收益，占比超
九成。其中，近 400 只基金收益超过
30%，近60只基金收益在60%以上。

“翻倍基”开始批量涌现。其中，
截至 7 月 28 日，长城医药产业精选混
合基金今年以来收益为120.89%，中银
港股通医药混合基金收益为112.25%，
永赢医药创新智选混合基金收益为
109.01%。

除了主动权益类基金以外，指数
基金、QDII 基金中均已出现“翻倍
基”。指数基金中，截至 7 月 29 日，汇
添富港股通创新药 ETF、华泰柏瑞恒
生创新药 ETF、万家港股创新药 ETF
等 6 只 ETF 今年以来涨幅超过 100%。
QDII 基金中，截至 7 月 25 日，汇添富
香港优势精选混合基金今年以来收益
高达135.08%。

还有多只基金今年以来收益超过
90%，距离翻倍仅一步之遥。其中，华
安医药生物股票基金收益为 98.68%，

诺 安 精 选 价 值 混 合 基 金 收 益 为
98.37%，中航优选领航混合基金、平安
核心优势混合基金、嘉实互融精选股
票基金收益都超过95%。

笔者梳理基金持仓发现，上述业
绩领先的基金主要重仓了创新药板
块，7月 29日，创新药板块继续强势上
涨，这意味着，“翻倍基”数量或将进一
步增加。

除了重仓创新药板块的基金强势
起舞以外，多只基金重仓科技、新消费
等行业，业绩也十分抢眼。

招商证券分析师张夏表示，6 月
23 日以来，私募基金、融资资金等风
险偏好较高的资金对市场的上行发
挥了重要的推动作用，行业主题类
ETF 的积极参与进一步强化了结构
性行情。今年以来，主动权益类基金
赎回的情况相比去年有所改善，在经
历这波加速上涨后，指数已经突破
扭亏阻力位，并且随着赚钱效应积
累，下半年主动权益类基金赎回情
况有望继续改善，甚至可能转为小幅
净申购。

出于对后市的看好，公募基金股
票仓位也显著提升。据信达证券测
算，在近期市场向好的背景下，主动
权益类基金仓位上调。截至 7 月 25
日，偏股混合型基金的平均仓位约
为 85.99%，较 7 月 18 日提升 2.05 个百
分点。

（上海证券报）

今年以来超九成主动权益类基金实现正收益


