
 

创业板新规即将落地，基金经理如何看待后市影响？ 

2020/8/20 

 

8 月 24 日下周一，首批注册制企业即将亮相创业板，与此同时创业板交易

新规也将正式落地。本次创业板新规实行并试点注册制，主要在投资者适当性、

交易制度、退市制度等方面进行了改革。其中，最引人关注的是创业板交易规则

的变化，注册制实施后，股票上市前 5 个交易日不限涨跌幅，之后涨跌幅由 10%

变为 20%。 

 

创业板涨跌幅由 10%调整为 20%，对公募基金投资会产生怎样影响？浙商

基金智能权益投资部总经理、浙商大数据智选消费基金经理查晓磊认为，公募基

金主要从基本面的角度选择企业，呈中低频交易，创业板涨跌幅扩大不会给投资

带来太大的变化。但对于主要通过交易获取超额收益的投资机构而言，未来面临

的收益和风险敞口可能都会同步变大。 

 

目前科创板已经实施了 20%的涨跌幅限制，从指数的表现来看，相比于其

他板块，科创板的波动率确实会更大一些。查晓磊认为，创业板涨跌幅限制扩大

后，波动率大概率会增加，但市场定价的效率也会大幅提高，炒新炒小等短期投

机行为或有所下降，引导创业板朝着更健康的价值投资方向发展。 

 

关于基金经理如何把控波动率的问题，查晓磊介绍到，浙商基金会通过监控



组合波动和最大回撤，对投资组合进行局部微调。例如，如果某只股票波动率加

大，可以考虑用其他相关性低、甚至负相关的股票做组合对冲，以力争达到同等

波动率下回报更高、同等回报下波动率更低的目标。 

 

近年来，中国多层次资本市场，在架构上已经比较清晰了。主板、中小板、

创业板、科创板、新三板再分层，类似于美国的粉单市场，流动性相对依次减弱。 

 

查晓磊认为，中国资本市场改革一定是朝着高质量、更健康的方向发展，不

一定是市场涨多少，而是让所有市场参与者的观点，无论是正向还是负向的都可

以表达，价格能充分反映出基本面，反映出信息的变化，承担起应该发挥的作用，

让资本市场真正成为价值发现的地方。 

 

对于后市的看法，查晓磊认为，随着 7 月以来 A 股快速上涨，市场估值已

经到了历史中位数略低一点点的位置。根据过往经验，到达中间位置后，接下来

整体市场的波动都可能会比较大，市场热点的切换频率会更快，行业间的差异也

将进一步拉大。浙商基金对当前市场整体呈中性判断，风格方面或将继续偏向业

绩确定性和高成长的行业，结构方面未来借大盘剧烈震荡之际，一方面科技板块

去弱留强，另一方面低估值板块中可以关注基建链、地产链、军工链板块。 

 

了解查晓磊： 



香港中文大学金融学博士，浙商基金智能权益投资部总经理、投资决

策委员会委员、基金经理。香港中文大学金融学博士，深圳市后备级

领军人才。曾任香港中文大学中国金融发展与改革研究中心核心研究

员，南方科技大学金融数学和金融工程系兼职讲师，博时基金博士后

研究员、策略分析师。 

 

 

 

风险提示：本材料仅为宣传材料，并非法律文件，所提供信息仅供参考。基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则管理和运



用基金资产，但不保证基金一定盈利也不保证最低收益。投资人购买基金时应详细阅读本基金的基金合同和招募说明书等法律

文件，了解本基金的具体情况。基金管理人所管理基金的业绩和其投资人员取得的过往业绩并不预示其未来表现，也不构成本基

金业绩表现的保证。人工智能投资存在固有缺陷，投资者应当充分了解基金运用人工智能投资的风险收益特征。产品过往业绩不

代表其未来表现，不等于产品实际收益。本材料不构成任何投资建议，基金有风险，投资须谨慎。 

                                                                            


