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后市研判

7月29日，市场探底回升，三大
指数集体收涨。截至收盘，沪指涨
0.4%，深成指涨1.1%，创业板指涨
1.55%。

板块来看，大消费板块走强，零
售概念表现活跃，大金融板块午后
走高，端侧AI概念异动拉升，电网
设备板块震荡回升，固态电池概念
走强。下跌方面，脑机接口概念盘
中震荡调整。

全市场超 4200 只个股上涨。
沪深两市成交额2.3万亿元，较上一
个交易日放量2708亿元。

算上昨天，近5个交易日，A股
已出现3次超4000家上涨的盘面。

但主要股指的走势，看似没那
么乐观。以万得全A为例，昨天是7
月21日以来，第二次出现长下影的
阳线——俗称“二次探底”。只是目
前第二个底，是高于前低的。

截至昨日收盘，创业板指上涨
1.55%，盘中一度跌超2%，下穿年
线；科创50指数盘中跌超5%、下穿
半年线后一度翻红，最终收跌
0.87%。

日线来看，都是实打实的“二次
探底”，且目前的“市场底”均低于一
周前的“政策底”。但是否真的见
底，还需要后续几天不继续下跌才
能确认。

目前可以明确的是，从前天到
昨天，科技方向涌现了一些新的积
极信号。

首先，是龙头股的企稳。在周
二科技股通杀的背景下，作为创业
板第一权重股的中际旭创，不仅紧
急澄清“小作文”，还连夜公告称，董
事长提议40亿元-80亿元回购公司
股份。实际盘面来看，昨天多数时
间，中际旭创和新易盛这两只创业
板权重股都维持红盘，午后涨幅进
一步扩大。从贡献度来看，二者与
宁德时代一同促成了创业板的“深
V”走势。

科创板的情绪核心，则是刚上
市的长鑫科技。前日下跌4.08%，昨
天大涨12.66%，接近上市首日高点，
成交额（448.14 亿元）与中际旭创
（435.10亿元）包揽市场前二。

其次，是托市资金的放量买入，
同样有利于平息恐慌情绪。

昨天午后，多只宽基ETF再度
放量、走出反弹。科创50ETF华夏、
创业板ETF易方达全天成交额分别
录得129.59亿元和124.46亿元。此
外 ，中 证 1000ETF 南 方 、中 证
1000ETF 华夏、创业板 50ETF 景
顺、科创50ETF工银等产品，成交额
均创出当日新高。

只不过，由于持续受外围行情
扰动，科技线的彻底企稳，目前来看
仍非易事。

随着长鑫科技的上市，长鑫科技的
股东们收获了丰厚的回报，其中超
50%股权由国家战略资本持有。据报
道，大股东合肥系国资获得约万亿元的
收益。实际上除了地方国资，长鑫科技
背后还有一些国家级投资机构身影以
及国有金融机构。随着长鑫科技登顶
A股市值榜首，这些战略资本均取得了
丰厚的收益。国资为什么会青睐长鑫
科技？国资扎堆长鑫科技有什么意
义？背后中国科技企业发展有什么硬
核逻辑？

合肥国资十年深度介入

作为国内规模最大、覆盖DRAM
研发设计制造全链条的龙头企业，长
鑫科技的股东名单体现了鲜明的国资
特色——国资重仓领衔，多元资本深
度联动。那么，都有哪些国资深入介
入呢？

从长鑫科技招股书来看，其股东结
构呈现出鲜明的国资主导特征，前五大
股东合计持股超58%，其中国资力量覆
盖了从地方到国家的多个层级。

合肥国资系是长鑫科技最核心的
股东力量，清辉集电以21.67%的持股
比例位居第一大股东，穿透后其出资方
芯睿投资与长鑫集成的实控人均指向
合肥市国资委及经济技术开发区国资
体系。

第二大股东长鑫集成持股比例为
11.71%，由合肥市国资委通过合肥产
投100%控股。此外，产投壹号、合肥
建长等关联主体亦同属合肥国资体
系。综合计算，合肥国资通过上述主体
合计持有长鑫科技超过35%的股份，从
2016年公司创立至今已有10年，是陪
伴该公司成长时间最长的战略股东。

除了地方国资，长鑫科技股东里，
还有国家层面的资本。其第三大股东
为大基金二期，持股比例为8.73%，该
基金是国家层面推动集成电路产业自
主可控的核心投资载体，由财政部牵
头、国开金融及中国烟草等多家机构以
及上海、武汉、成都等多地国资共同出
资。此外，安徽省投以7.91%的持股比
例位列第五大股东。该公司由安徽省
国资委全资控股，是安徽省内重要的国
有资本投资运营平台。

国有金融资本大举进入

在长鑫科技上市这场资本盛宴中，
国有五大行主要通过旗下AIC（金融资
产投资公司）深度布局，成为重要赢
家。长鑫科技招股书披露，建信投资、
农银投资、工融金投、中银资产、交银金
融五大行的 AIC 分别持股 0.83%、
0.95%、0.64%、0.38%、0.38%，合计持
股3.18%；若进行股权穿透，五大行合
计持股比例升至4.07%。

据国联民生证券研报，按上市首
日49元/股的收盘价测算，五大行穿
透持股市值合计约1199亿元，浮盈超
1100 亿元。其中，建设银行浮盈最
高，达478.4 亿元；农业银行、工商银
行、中国银行及交通银行的浮盈分别
为265.2亿元、178.7亿元、106亿元和
106.2亿元。

除了银行资本，险资同样没有缺
席。和谐健康、国寿投资、人保资本、阳
光人寿等六家险资机构现身股东名单；
券商阵营中，招商证券、中信建投、中金
公司等亦有布局。

硬科技突围有效路径

在长鑫科技的孵化、创业、上市的
过程中，为什么会出现这种以地方国资
为基石、国家级资本为后盾、多层级国
资协同发力的资本格局？专家表示，这
种国资重仓领衔、多元资本协同的合力
模式，正是当前中国硬科技实现关键突
围的一条行之有效的路径。

天使投资人、资深人工智能专家郭
涛认为，硬科技产业研发周期长、投入
大、风险高，合肥国资长期坚守为长鑫
科技提供了稳定的资金支持和发展环
境，使其能够专注于技术研发和产能扩
张。这对中国硬科技产业而言，树立了
良好典范，证明了长期资本投入对硬科
技企业成长具有关键作用，有助于引导
更多社会资本关注和投向硬科技领域，
促进产业可持续发展。

2016年，彼时全球DRAM市场被
三星、SK海力士、美光三家巨头垄断，
国内存储芯片几乎完全依赖进口。在
此背景下，合肥国资与兆易创新合作成
立长鑫存储。一期项目总投资180亿
元，合肥市产业投资控股（集团）有限公
司出资144亿元，占股80%，这在当时
被业界评价为一场极具风险的逆周期
下注。在多年的烧钱期中，长鑫科技累
计亏损超300亿元。但合肥国资不仅
持续提供资金支持，还主导建设了新桥
集成电路科技园等配套，并通过招商引
资引入上下游企业。2020年，长鑫科
技启动市场化改革，逐步引入大基金二
期、国调基金及阿里、美的等60余家机
构投资者。

10年来，合肥市区两级国资累计
投入近300亿元，长期承受行业周期
亏损，坚持以耐心资本托底产业发
展。郭涛表示，长鑫科技背后的资本
模式，是中国硬科技突围的有效路径：
各地国资提供长期稳定的资金支持和
政策资源，产业资本能带来市场需求
和应用场景，帮助硬科技企业更好地
对接市场，金融资本则丰富了融资渠
道，提升企业的资金流动性。多种资
本优势互补，能够满足硬科技企业在
不同发展阶段的需求，助力其突破技
术瓶颈，实现快速发展。

长鑫科技中际旭创联袂大涨

科技股科技股““二次探底二次探底””成功了吗成功了吗？？

非科技板块上涨趋势明显
展望后市，有机构认为，本轮科技股回撤系多重

短期利空叠加、前期获利盘集中了结所致，在悲观预
期充分透支后，短期抛压有望逐步衰减，左侧分批布
局性价比显现。半导体设备、光通信、存储等高景气
方向的投资机会；估值回归合理的优质科技、成长标
的，或将迎来更具性价比的布局窗口。

7月还剩两个交易日，回顾本月市场，伴随科技股
持续回调，非科技板块的上涨趋势愈发明显。比如昨
天，有人把领涨板块归纳为五个字：吃（食品加工）、喝
（乳业）、玩乐（游戏、露营）、购（免税店、零售）。

综合机构观点，在科技板块持续回调背景下，
食品饮料防御属性凸显。从交易维度看，当前大
消费行业的机构持仓处于历史低位、板块估值回
落至底部区间、市场悲观情绪已经释放，三重底部
信号共振，板块已进入战略布局区间。

同时，经过二季度的调整，红利板块
估值压力得到充分释放，叠加政策
支持、资金偏好，以及防御需
求提升等多重因素，红
利策略配置价值
凸显。

一文看清长鑫科技背后的国资身影

在长鑫科技的众多投资者中，一家
来自重庆荣昌区的企业重庆市富荣股
权投资基金合伙企业（有限合伙）（以下
简称重庆富荣基金）也有国资色彩。该
公司为间接投资，同比例换算投资到长
鑫科技的规模约1500万元。按照长鑫
科技上市首日收盘价，间接对应账面资
产 3.1426 亿 元 ，投 资 收 益 率 约 为
2095%。

企查查数据显示，重庆富荣基
金成立于 2019 年 8 月，出资额 15 亿
元，主要合伙人为重庆宏烨实业集
团 有 限 公 司（占 49.5%）、重 庆 市 兴
荣集团有限公司（占 24.75%）、重庆
市荣昌文旅发展集团有限公司（占
24.75%），系 重 庆 市 荣 昌 国 资 投 资
基金。

据澎湃新闻、每经新闻等

股市有风险 投资需谨慎

荣昌间接投资长鑫科技涨20倍
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长鑫科技登陆科创板


