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报告要点： 

 

 TMT 精选 20 组合概述 

从公募基金重仓的 TMT 股票池出发，通过机构加减仓行为分析，结合个股基

本面和交易面等多个维度来对基金重仓 TMT 股票进行打分精选。由持仓行

为、基本面、交易面三个维度等权合成的 TMT 复合因子各类选股指标表现出

色，基于该因子构造的 TMT 精选 20 组合历史业绩表现优异。 

 

 TMT 精选 20 组合业绩表现 

从 2012 年至今，TMT 精选 20 组合累积平均年化收益达到了 33.99%，可以

持续跑赢基金重仓 TMT 等权组合、中证 TMT150 等基准指数的表现。其中

该组合 2023 年至今收益为 26.85%，相对基金重仓 TMT 等权组合的超额达

到了 5.50%。 

 

 2023 年 04 月组合收益表现 

2023 年 04 月，TMT 精选 20 组合单月收益为-0.68%，相对于基金重仓 TMT

等权组合的超额为 1.45%，相对中证 TMT150 指数超额为 2.79%。组合 2023

年相对中证 TMT150 指数超额为 5.57%。 

 

 5 月份 TMT 精选 20 组合最新持仓 

2023 年 05 月份 TMT 精选 20 组合持仓：可立克、顶点软件、东方国信、高

伟达、优刻得-W、三旺通信、新益昌、拓邦股份、生益科技、盈趣科技、石

英股份、法拉电子、石基信息、兴瑞科技、华策影视、艾华集团、烽火通信、

艾为电子、国联股份、三人行。 

 

 风险提示 

本报告均基于历史数据与模型进行测试，历史回测结果不代表未来收益，在未

来市场环境变化时不排除模型失效的风险，本文仅供投资者参考。 
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1. TMT 精选 20 组合概述 

TMT 科技板块是公募基金的核心赛道，是主要选股能力圈之一。近几年 TMT 板块

在基金持仓中维持高位，其平均投资权重占比维持在 20%左右，是持仓主线之一。

我们在 2022 年 08 月 11 日发布的《巧借机构东风：TMT 板块选股策略》研究报告

中从公募基金重仓的 TMT 股票池出发，通过机构加减仓行为分析，结合个股基本面

和交易面等多个维度来对基金重仓 TMT 股票进行打分精选。 

由持仓行为、基本面、交易面三个维度等权合成的 TMT 复合因子各类选股指标表现

出色，基于该因子构造的 TMT 精选 20 组合历史业绩表现优异，可以持续跑赢基金

重仓 TMT 等权组合、中证 TMT150 等基准指数。 

2. TMT 精选 20 组合绩效回顾 

我们根据 TMT 复合因子值在回测的每月末选取因子得分最高的 20 只股票来等权

构造 TMT 精选 20 组合。从 2012 年至今，TMT 精选 20 组合累积年化收益达到了

33.99%，组合 2023 年至今年化收益为 26.85%，相对基金重仓 TMT 等权组合的超

额达到了 5.50%。组合在 2023 年 04 月份单月收益为-0.68%，相对于中证 TMT150

指数超额为 2.79%。 

表 1：TMT 精选 20 组合策略表现（2012 年 1 月至 2023 年 04 月） 

类型 年化收益 年化波动率 最大回撤 夏普比 2023 年 4 月收益率 

TMT 精选 20 组合 33.99% 36.89% -51.71% 0.92 -0.68% 

资料来源：Wind、国元证券研究所 

 

表 2：TMT 精选 20 组合分年度收益情况（2012 年 1 月-2023 年 04 月） 

 

资料来源：Wind、国元证券研究所 

年份
TMT精选20

组合
基金重仓
TMT等权

相对基金重仓TMT
超额

中证TMT150
指数

相对基准指数
超额

2012 39.73% 5.87% 33.86% -0.59% 40.32%

2013 113.54% 91.08% 22.46% 57.89% 55.65%

2014 54.52% 29.30% 25.22% 26.34% 28.18%

2015 179.03% 127.84% 51.19% 65.82% 113.21%

2016 -6.17% -23.50% 17.33% -25.55% 19.38%

2017 2.45% -7.33% 9.78% 4.47% -2.02%

2018 -26.66% -28.91% 2.25% -36.50% 9.84%

2019 72.10% 62.47% 9.63% 31.01% 41.09%

2020 43.21% 17.94% 25.27% 20.86% 22.35%

2021 22.07% 15.28% 6.79% 2.00% 20.07%

2022 -20.98% -26.90% 5.91% -29.81% 8.83%

2023至今 26.85% 21.35% 5.50% 21.28% 5.57%
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表 3：TMT 精选 20 组合收益情况（过去一年收益表现） 

 

资料来源：Wind、国元证券研究所 

 

图 1：TMT 精选 20 组合累计净值表现（2012 年 1 月-2023 年 4 月） 

 

资料来源：Wind、国元证券研究所 

TMT 精选 20 组合在最近 1 年内相对于基金重仓 TMT 等权组合累积超额收益为

6.48%，月度胜率为 58.33%。 

日期
TMT精选20

组合
基金重仓
TMT等权

相对基金重仓TMT

超额
中证TMT150
指数

相对基准指数

超额

20220531 11.76% 10.50% 1.26% 4.66% 7.09%

20220630 12.11% 10.22% 1.90% 6.83% 5.28%

20220731 -1.99% -0.85% -1.15% -5.44% 3.45%

20220831 -3.05% -2.24% -0.81% -1.88% -1.17%

20220930 -8.41% -9.85% 1.44% -10.67% 2.26%

20221031 8.62% 10.37% -1.74% 4.85% 3.77%

20221130 3.57% 2.61% 0.96% 2.74% 0.83%

20221231 -4.24% -3.86% -0.39% -2.05% -2.19%

20230131 10.07% 9.24% 0.83% 9.12% 0.95%

20230228 0.27% 2.14% -1.87% 1.85% -1.58%

20230331 15.72% 11.11% 4.61% 13.06% 2.66%

20230430 -0.68% -2.12% 1.45% -3.47% 2.79%
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图 2：TMT 精选 20 组合近一年收益率 

 

资料来源：Wind、国元证券研究所 

3. TMT 精选 20 组合最新持仓 

2023 年 5 月 TMT 精选 20 组合最新一期持仓如下: 

表 4：TMT 精选 20 组合持仓明细（2023 年 5 月） 

股票代码 股票名称 上市日期 所属行业 总市值（亿元） 

002782.SZ 可立克 2015-12-22 电子 74 

603383.SH 顶点软件 2017-05-22 计算机 91 

300166.SZ 东方国信 2011-01-25 计算机 132 

300465.SZ 高伟达 2015-05-28 计算机 62 

688158.SH 优刻得-W 2020-01-20 计算机 89 

688618.SH 三旺通信 2020-12-30 通信 48 

688383.SH 新益昌 2021-04-28 电子 128 

002139.SZ 拓邦股份 2007-06-29 电子 143 

600183.SH 生益科技 1998-10-28 电子 375 

002925.SZ 盈趣科技 2018-01-15 电子 140 

603688.SH 石英股份 2014-10-31 电子 429 

600563.SH 法拉电子 2002-12-10 电子 300 

002153.SZ 石基信息 2007-08-13 计算机 402 

002937.SZ 兴瑞科技 2018-09-26 电子 68 

300133.SZ 华策影视 2010-10-26 传媒 164 

603989.SH 艾华集团 2015-05-15 电子 89 

600498.SH 烽火通信 2001-08-23 通信 243 

688798.SH 艾为电子 2021-08-16 电子 158 

603613.SH 国联股份 2019-07-30 计算机 300 

605168.SH 三人行 2020-05-28 传媒 158 

资料来源：Wind、国元证券研究所       
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4. TMT 精选 20 组合构建思路 

从公募基金重仓的 TMT 股票池出发，通过机构加仓行为进行精选，结合基本面和交

易面信息，综合构建了 TMT 精选 20 组合策略。 

在基金持仓维度，我们提出按股票、持仓、基金三个维度进行因子优化，测试发现在

基金持仓频次较高的股票样本、TMT 投资比例在 10%-80%的绩优基金样本内因子

选股能力更强。TMT 持仓因子纳入了基金的一致性调仓行为和调仓分歧度，同时对

新进、维持、掉出 三类调仓行为信号进行重新合成；在基本面维度，我们分别测试

了成长、盈利、估值等各类基础指标表现，研究发现 SUE、EPTTM 分位点、ROE 

等因子表现较好，合成作为 TMT 基本面因子；在交易维度，我们分别测试了动量反

转、流动性、波动性等指标，选取近 1 月反转、近 20 日非流动性冲击构造了 TMT 

交易因子。 

由持仓行为、基本面、交易面三个维度等权合成的 TMT 复合因子各类选股指标表现

出色，基于该因子构造的 TMT 精选 20 组合过去十年内业绩表现优异，长期来看组

合可以持续跑赢基金重仓 TMT 等权组合、中证 TMT150 等基准指数。 

图 3：TMT 板块精选策略示意图 

 

资料来源：国元证券研究所 

详细构造步骤请参考国元金工专题研究报告《巧借机构东风：TMT 板块选股策略》。 

5.  风险提示 

本报告均基于历史数据与模型进行测试，历史回测结果不代表未来收益，在未来市场

环境变化时不排除模型失效的风险，本文仅供投资者参考。



  

  

 

 

 


