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 科创中心龙头再爆发 

——张江高科股价异动点评 

核心观点 

 科创中心龙头再爆发。3 日，受公司投资设立武岳峰集成电路基金等

利好推动，张江高科收报涨停，距破历史最高价（35.48元）仅一步之

遥。公司公告披露，新设基金为在上海自贸区内设立的双币基金，主

要投资于全球优质集成电路标的。该基金总规模 30亿元，其中张江控

股（上市公司全资孙公司）、张江科投（集团全资子公司）分别出资 2

亿元、1 亿元。在前期路演中，我们强调张江高科转型创投的优势包

括：（1）生物医药、集成电路、互联网+等新兴产业的集聚和专家优势；

（2）自贸区 + 科创中心双重政策优势，尤其是融资便利优势；（3）

上海战略新兴板等新兴市场设立初衷与公司转型方向高度契合。我们

注意到，公司此次新设基金完全符合上述要点，科创中心龙头霸气显

露无疑。 

 张江高科：向高科技“新投行”狂奔。我们近期调研显示，公司向高

科技“新投行”转型方向明确、执行坚定有力，中长期成长空间广阔。

从总体战略看，2014年换届后公司管理层确定了全面市场化的转型原

则，并提出 3年后产业投资占比提升至 50%的愿景。从部门设置看，

公司新设三大事业部分工明确，产业地产导入企业，产业投资兑现收

益，资产经营搭建平台（即利用孵化器业务发掘全球优质科创企业）。

从配套机制看，公司今年重推投资团队跟投，激励机制有所放开。我

们认为，公司是高科技园区中向创投转型最积极、最坚定、最落地的

标的之一，随着转型持续推进，公司将享受全新的估值体系，市值提

升空间较大。 

 继续关注重点区域创投园区和科研系统两条主线。作为标杆，张江高

科向市场展示了科创中心风口上市公司转型的无限可能。我们提示投

资者关注湖北、江苏、北京等潜在重点区域的两类企业：（1）创投园

区。注册制渐行渐近、战略新兴板横空出世、新三板影响力不断提升

共同指向创投业高景气，而目前上市园区类企业传统业务相对平淡，

叠加科创中心政策的有力催化，企业向创投转型是顺理成章的战略选

择。（2）科研系统企业。本轮科创中心建设强调“放权”，而高校等科

研系统就是放权的主要方向，鼓励高校科研成果产业化、鼓励教授创

业、鼓励高科技企业向高校购买科研服务…一系列利好政策使得科研

系统企业有望充分享受本系统的创新人才、知识产权、政策资源和产

业优势。 

2015 年 6 月 3 日 
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 建议重点关注标的： 

 园区类企业：张江高科、东湖高新、苏州高新、南京高科、中关

村、外高桥、陆家嘴、市北高新、浦东金桥、空港股份、高新发

展、长春经开、津滨发展、海泰发展等。 

 创投类企业：鲁信创投、大众公用、钱江水利、电广传媒等。 

 院校系统企业：华工科技、华中数控、复旦复华、交大昂立、新

南洋、同济科技、紫光股份、同方股份、东软集团、浙大网新、

山大华特等。 

 风险提示：相关政策力度低于预期。 
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分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽

责的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，

并对本报告的内容和观点负责。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也不

会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

 

投资评级说明 

证券投资评级： 

以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内证券的绝对收益为分类标准。 

买入：20%以上； 

增持：5%-20%； 

中性：-5%-5%； 

减持：-5%以下。 

 

行业投资评级： 

以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内行业相对市场基准指数的收益为分类标准。 

超配：高于 5%； 

标配：介于-5%到 5%； 

低配：低于-5%。 
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免责声明 

本报告由川财证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制

作。本报告仅供川财证券有限责任公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不因

接收人收到本报告而视其为客户。 
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整性不作任何保证。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，
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告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价

格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公

司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供投资者参考之
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投资决策的唯一因素，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业财务顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 
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