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核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 1-5 月计算机、通信和其他电子设备制造业利润增幅达到 56.8% 

6 月 27 日，根据国家统计局公布数据，1-5 月份，全国规模以上工业

企业实现利润总额 27543.8 亿元，同比增长 3.4%（按可比口径计算）。

其中计算机、通信和其他电子设备制造业增长 56.8%，超出全国规模

以上工业企业整体增速 53.4 个百分点。 

⚫ 实物分配丰富创投基金退出渠道，降低股份集中减持对股价的冲击 

6 月 26 日国新办举行国务院政策例行吹风会，证监会表示正在开展私

募股权创投基金实物分配股票试点。1、实物分配股票的机制形成后，

会增加创投基金退出渠道，缩短基金退出周期。2、有助于解决 GP 和

LP 在创投基金退出时点和价格上的分歧，实物分配股票能够提供灵

活的退出形式，满足不同投资者的需要。3、私募股权创投基金可以将

集中持有的上市公司股票分散给 LP。从上市公司角度看，分散了单个

股东的直接持股比例，减少了二级市场因创投基金集中减持带来的股

价冲击风险。 

⚫ 有利于增加上市公司股东数量，提升二级市场活跃度，将会吸引更多

的创投基金投资科技初创公司 

从创投基金集中持股，到分散给 LP 各自持股。1、增加了上市公司股

东的数量，2、增加二级市场交易者数量。股东数量和交易者数量的增

加，均有利于提升二级市场的活跃度。 

⚫ 与创投基金实物分配股票类似，港股科技公司有通过实物分配股票退

出案例：腾讯曾分发 9.58 亿股美团股票给股东 

2022 年腾讯以分发特别红利方式，将其所持有 9.58 亿股美团股票分

发给股东，分派比例为 10:1（每持有 10 股腾讯获派 1 股美团）。 

⚫ 电子板块下跌-2.71% 

6 月 24 日至 6 月 28 日，上证指数下跌-1.03%，中信电子板块下跌-

2.71%。年初至今，上证指数下跌-0.25%，中信电子板块下跌-9.54%。 

⚫ 电子各细分行业涨幅 

6 月 24 日至 6 月 28 日，电子细分行业涨幅分化，消费电子组件、消

费电子、面板、PCB 涨幅靠前，分别上涨 2.71%、2.16%、0.66%、0.39%。 

⚫ 投资建议 

我们认为实施实物股票分配，有助于优化多层次资本市场的功能和机

制，为资本市场培育优秀科创企业提供肥沃的土壤。多渠道的退出方

案，将会吸引更多资本在一级市场培育科技领域的初创公司，为二级

市场提供优秀的上市公司，整体上利好科技类股票。推荐关注以算力、

存储板块为主的半导体行情。 

⚫ 风险提示 

1、下游需求复苏不及预期、新产品导入不及预期。2、私募创投基金

LP 与 GP 对于实物分配股票方案达不成一致协议。 
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1 1-5 月计算机、通信和其他电子设备制造业利润增

幅达到 56.8%  

6 月 27 日，根据国家统计局公布数据，1-5 月份，全国规模以上工业企业实现利润

总额 27543.8 亿元，同比增长 3.4%（按可比口径计算）。 

主要行业利润情况如下：有色金属冶炼和压延加工业利润同比增长 80.6%，计算

机、通信和其他电子设备制造业增长 56.8%，电力、热力生产和供应业增长 35.0%，纺

织业增长 23.2%，汽车制造业增长 17.9%，农副食品加工业增长 17.1%，石油和天然气

开采业增长 5.3%，通用设备制造业增长 1.8%，化学原料和化学制品制造业下降 2.7%，

电气机械和器材制造业下降 6.0%，专用设备制造业下降 8.8%，煤炭开采和洗选业下降

31.8%，非金属矿物制品业下降 52.9%，石油煤炭及其他燃料加工业由盈转亏，黑色金属

冶炼和压延加工业亏损增加。 

1-5 月，计算机、通信和其他电子设备制造业增长 56.8%，超出全国规模以上工业

企业整体增速 53.4 个百分点。 

图 1  全国规模以上工业企业营收和利润总额同比增速 

 

资料来源：国家统计局，首创证券 

 

图 2  计算机、通信和其他电子设备制造业利润总额:累计同比 

 

资料来源：国家统计局，首创证券 
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分行业看，计算机、通信和其他电子设备制造业 1-5 月利润总额增速排名第六，前

五名分别是：开采专业及辅助性活动、化学纤维制造业、造纸和纸制品业、有色金属冶

炼和压延加工业、黑色金属矿采选业。 

 

 

 

2 国务院政策例行吹风会：开展私募股权创投基金

实物分配股票试点 
6 月 26 日，国新办举行国务院政策例行吹风会，介绍《促进创业投资高质量发展

的若干政策措施》有关情况。中国证监会市场监管二司司长吴萌在此次国务院政策例行

吹风会上表示，证监会正在开展私募股权创投基金实物分配股票试点，允许将持有的上

市公司股票通过非交易过户的方式向投资者进行分配。截至 2024 年 6 月 26 日，已经完

成私募份额转让 232 亿元，私募份额的质押融资 316 亿元。  

2.1 实物分配丰富创投基金退出渠道 

1、实物分配股票的机制形成后，会增加创投基金退出渠道，缩短基金退出周期。

存续期限较长私募股权创投基金，投资者往往要忍受较长的投资周期，退出压力较大。

实物分配股票在基金层面直接将股票分配给投资者，进而完成基金退出。2、有助于解决

GP 和 LP 在创投基金退出时点和价格上的分歧，实物分配股票能够提供灵活的退出形

式，满足不同投资者的需要。  

2.2 降低股份集中减持对股价的冲击 

 实物分配股票路径打通后，私募股权创投基金可以将集中持有的上市公司股票分

散给 LP。从上市公司角度看，分散了单个股东的直接持股比例，减少了二级市场因创投

基金集中减持带来的股价冲击风险。 

图 3  1-5 月份规模以上工业企业主要财务指标（分行业）利润同比% 

 

资料来源：国家统计局，首创证券 
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2.3 有利于增加上市公司股东数量，提升二级市场活跃度 

从创投基金集中持股，到分散给 LP各自持股。一方面增加了上市公司股东的数量，

另一方面增加二级市场交易者数量。股东数量和交易者数量的增加，均有利于提升二级

市场的活跃度。 

2.4 活跃度提升的二级市场，将会吸引更多的创投基金投资

科技初创公司 

为全方位支持科创企业，本次国务院政策例行吹风会还鼓励央企利用创投基金“投

早、投小、投长期、投硬科技，支持战略性新兴产业和未来产业”。   

2.5 与创投基金实物分配股票类似，港股科技公司有通过实

物分配股票退出案例 

腾讯曾分发 9.58亿股美团股票给股东。2022年腾讯以分发特别红利方式，将其所

持有 9.58 亿股美团股票分发给股东，分派比例为 10:1（每持有 10 股腾讯获派 1 股美

团） 。 

 

3 周报数据 

3.1 电子指数走势 

6 月 24 日至 6 月 28 日，上证指数下跌-1.03%，中信电子板块下跌-2.71%。年初至

今，上证指数下跌-0.25%，中信电子板块下跌-9.54%。 

 

图 4 6 月 24 日至 6 月 28 日电子指数走势  图 5 年初至今电子指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

3.2 A 股各个行业涨跌幅 

6 月 24 日至 6 月 28 日，中信电子板块下跌-2.71%，本周电子行业指数涨幅排名靠

后。 
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图 6  6 月 24 日至 6 月 28 日 A 股各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 7 年初至今 A 股各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3.3 电子各细分行业涨跌幅 

6 月 24 日至 6 月 28 日，电子细分行业涨幅分化，消费电子组件、消费电子、面板、

PCB 涨幅靠前，分别上涨 2.71%、2.16%、0.66%、0.39%。 
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图 8 6 月 24 日至 6 月 28 日电子各细分行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

图 9 年初至今电子各细分行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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3.4 个股涨跌幅：A 股 

6 月 24 日至 6 月 28 日，电子行业涨幅前五的公司分别为凯旺科技、满坤科技、则

成电子、瀛通通讯、领益智造，分别上涨 35.91%、34.80%、30.24%、28.33%、24.91%。 

 

表 1 6 月 24 日至 6 月 28 日涨幅前 20 名的公司 

公司名称 本周涨跌幅 本年涨跌幅  市值（亿元）   PE（TTM）  

凯旺科技 35.91% -5.13%      21.25   -37.31  

满坤科技 34.80% 35.71%  56.32   61.02  

则成电子 30.24% -9.17%  13.64   56.34  

瀛通通讯 28.33% -26.67%  16.63   -24.48  

领益智造 24.91% 6.00%  498.98   26.75  

捷邦科技 23.02% -18.87%  23.49   -47.94  

贤丰控股 19.77% -67.41%  11.69   -9.61  

中英科技 17.17% 4.29%  32.74   22.28  

骏亚科技 15.34% -8.79%  40.73   101.74  

金禄电子 14.93% -4.42%  35.94   97.14  

东南电子 12.70% -5.94%  20.94   51.12  

景旺电子 11.19% 43.77%  267.72   25.68  

博敏电子 10.53% -19.33%  52.95   -9.45  

声迅股份 10.42% -11.65%  21.85   93.87  

东山精密 9.18% 15.73%  353.94   19.86  

天津普林 8.74% -14.95%  22.94   78.08  

ST 同洲 8.33% -46.39%  7.76   -10.39  

超频三 8.07% -14.49%  25.11   -11.30  

惠威科技 7.93% -46.00%  20.15   -262.07  

麦捷科技 7.86% -2.16%  81.09   28.43  

资料来源：Wind，首创证券 

 

4 投资建议 

我们认为实施实物股票分配，有助于优化多层次资本市场的功能和机制，为资本市

场培育优秀科创企业提供肥沃的土壤。多渠道的退出方案，将会吸引更多资本在一级市

场培育科技领域的初创公司，为二级市场提供优秀的上市公司，整体上利好科技类股票。

推荐关注以算力、存储板块为主的半导体行情。 

5 风险提示 

1、私募创投基金 LP 与 GP 对于实物分配股票方案达不成一致协议。2、LP 持有的

基金份额价值计算存在分歧。3、下游需求复苏不及预期、新产品导入不及预期。 
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