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易方达基金管理公司

四季度如沼泽作战 择高地而栖

□

本报记者 曹乘瑜

“建行基金服务万里行·

中证金牛会（新疆站）”活动

10

月

26

日在乌鲁木齐举行，

这一专场活动由建设银行、

中国证券报主办， 承办方为

多次荣获金牛奖的博时基

金， 博时营销服务部总经理

韩强出席会议。

博时基金宏观策略部总

经理魏凤春指出，成长股仍然

是未来的投资重点，不能把成

长股当作泡沫，而当下四季度

的回调使得投资如同在沼泽

作战，应当择高地栖之，选择

业绩确定的个股。

掌管博时医疗保健行业

基金的基金经理苏永超给投

资者讲解了医药股的投资策

略，详细阐述了未来影响医药

股的几大政策，表示在反商业

贿赂行动持续、 药品降价、医

保控费等行业背景下，看好医

疗服务、中药

OTC

、医药流通

等细分领域。

济安金信副总经理、基金

评价中心主任王群航讲解了

“如何选择基金”这个老话题，

提醒投资者关注大公司、做好

择时、了解基金分类等投基要

义。 面对众多的基金创新，他

提醒创新与业绩之间没有必

然联系，不必刻意追逐。

博时苏永超：

政策是医药股最大影响因素

□

本报记者 曹乘瑜

10

月

26

日，在“建行基金服务万

里行·中证金牛会（新疆站）”活动

中，博时基金的基金经理苏永超认

为，未来影响医药股的最大变量是

政策， 在反商业贿赂行动持续开

展、药品降价、医保控费等行业政

策下，他看好医疗服务、中药

OTC

、

医药流通等几个细分领域。

今年以来，医药股不如消费电子、

文化传媒等成长股“炫目”，被部分投

资者排在行业景气度的第三四位，仅

作为一类防守型布局品种。 苏永超认

为，医药行业仍然是高成长性行业，并

且是稳定增长行业中的高增长行业，

并不止是阶段性的“避风港”。

从行业维度来看， 疾病谱的演

变会促成相关重点疾病领域的企业

出现高于行业整体增速的高成长。

从企业维度来看， 大品种、“重磅炸

弹”将会赢者通吃，进而促成企业高

成长。 并购也是促成企业高成长的

一个重要方式。 从扭曲的医疗体制

维度来看，掌握定价权的医生会“引

导”具备高回扣、多科室应用及用药

安全的产品及企业出现高成长。 从

监管的维度来看， 规避利空政策的

企业能阶段性出现高成长。

博时医疗保健行业基金今年以

来获得近

30%

的收益， 参与管理的

苏永超与投资者分享了投资思路。

他认为， 医药行业是一个高度专

业、高度监管的行业，未来影响行

业的最大因素是政策因素。 医药行

业作为一个持续高速增长的行业，

理应吸引大量资金参与医药实体。

很多资金不愿意参与，原因是行业

监管约束太多，但多头监管的特征

也使得整体行业最大的话语权落

在监管部门，进而使得政策变量成

为影响行业的最大变量。 今年以

来，打击医药商业贿赂、医保控费

给行业带来了不确定性，

10

月卫计

委成立反商业贿赂小组，前往多个

地区明察暗访。

苏永超认为， 未来可能的行业

政策包括几个方面：反商业贿赂在

卫生系统全面铺开，打击医药商业

贿赂持续三年；产品是否为独家生

产； 药品招标中推行网上交易、团

购以减少灰色地带；推进医保控费

方式变革；公立医院改革，国退民

进。 在这些可能的政策下，苏永超

表示，值得看好的医药细分行业将

会是医疗服务企业、 中药

OTC

、医

药流通企业。

博时魏凤春：

选业绩确定个股

□

本报记者 曹乘瑜

10

月

26

日，在“建行基金服务万

里行·中证金牛会（新疆站）”活动

中，博时基金宏观策略部总经理魏

凤春认为，成长股仍然是未来的投

资重点，四季度的投资如同在沼泽

作战，应当择高地栖之，选择业绩

确定的个股。

年初至今， 部分把握成长股行

情的股票型基金获得了近

100%

的

收益，但是也有部分基金没有能踏

准节奏。 魏凤春认为，这主要是由

于错判了周期力量、误断了政策力

度、忽视了新生力量，以茅台为例，

在反腐、节约、限制三公消费等大

力度的政策下， 仍然持有茅台，就

是策略失误。

魏凤春认为， 行业转型不会停

止，在去产能、去杠杆的大背景下，

整个制造业投资持续下滑，唯独新

兴行业单骑突进。

从企业盈利看来， 上市公司盈

利能力仍在下降， 根据

2012

年盈利

的季度分布年化

2013

年上半年的

ROE

， 仍略低于去年全年水平；分

解各部分看，企业的净利率和资产

周转率继续下降， 但幅度略有放

缓，杠杆水平则继续提升。 对比中

国和美国主要非金融企业的盈利

能力，两国企业在资本结构上几乎

一致，所不同的是中国企业的经营

利润的创造能力和资产使用的效

率方面， 全面落后于美国企业，企

业内生盈利能力不强，背后对应的

含义应是竞争优势在下降，“转型

升级”势在必行。

魏凤春认为，

2014

年将是成长

股投资的大年， 选择成长股要从

“战”、“安”、“抚”、“娱” 四字出发，

即从军工、社会治理、文化消费等

角度来考虑。

魏凤春表示，至三季度，创业

板“龙头引领”的格局在淡化，内生

的系统性风险相比上半年有所提

高，尤其是业绩低下的公司股价涨

幅也较大。当定价的主要因素从基

本面转向流动性因素以后，波动将

明显加大。 往后看，在低迷经济环

境下， 通胀若打破当前的温和格

局， 将影响成长股的绝对收益能

力，而经济回到增长向上的轨道上

时，彼时周期风格的切换，影响的

则是成长股的相对收益能力。 因

此， 创业板四季度回调的风险较

大，建议投资者采取“沼泽作战”策

略：择高地栖之，选择有确定业绩

的个股。

济安金信王群航：

“投基” 从选择公司入手

□

本报记者 曹乘瑜

10

月

26

日，在“建行基金服务万里

行·中证金牛会（新疆站）”活动中，济

安金信副总经理、基金评价中心主任王

群航提醒投资者关注大型基金公司，做

好择时，了解基金分类等投基要点。

王群航建议投资者， 对于老公司里

的大、 中型基金公司， 投资者要重点关

注， 对于小公司和新公司， 或是业绩不

行，或没有历史业绩做参照，暂时不需要

看。 股票基金未来就是一个股票的大集

合， 股票投资的平均仓位将只会略低于

指数型基金，风险很高，故需要择时。 同

样，对于债券型基金而言，则至少要持有

80%

的债券， 净值将会具有一定的波动

性，虽然幅度会比股票基金等小很多，但

也应当适度择时。选择基金，必须要了解

基金的分类， 并且要在此基础上构建起

适合投资者自身风险收益特征的、 适合

基础市场行情未来发展走势预期的基金

组合。

目前基金创新层出不穷， 王群航认

为，创新与基金自身收益的提高基本上没

有直接关联， 想通过创新来提高基金绩

效，可能性很小。 现在的创新，更多集中在

交易机制方面， 如带有

T+0

机制的货币市

场基金、浮动费率、自动清盘、互联网销售

等。 对于这些创新，大家一定要认真了解，

不一定要刻意追逐创新。

博时基金韩强：

基金转换窍门多

□

本报记者 曹乘瑜

在

10

月

26

日举行的“建行基金服务

万里行·中证金牛会 （新疆站）” 活动

中，博时基金营销服务部总经理韩强介

绍了博时基金深厚背景，并给当地投资

者提出转换基金的建议。

截至

2013

年三季度末，博时拥有客

户超过

1200

万，共管理

43

只开放式基金

和

1

只封闭式基金，部分社保基金、多个

企业年金账户和特定资产专户，资产管

理总规模超过

2000

亿元，公募基金累计

分红超过

600

亿元， 养老金资产管理规

模在同业中名列前茅，多次荣获由中国

证券报主办评选的中国基金业最具权

威的“金牛基金公司奖”。

韩强以自己转换持有博时信用债

纯债基金的亲身经历建议投资者在做

基金转换时，尽量选择同公司、同类基

金中的优秀转换，这样在管理费的损失

上更小， 弥补此前投资失误的过程更

短。 博时信用债纯债基金今年业绩居同

类

17

只产品第一。


