
白马蓝筹抱团更甚 基金着手中长期布局

本报记者 李惠敏 林荣华

在弱市环境下，二季度大盘蓝筹股依旧是公募基金的重仓标的，抱团前十大重仓股的基金数量继续增多，达到3203只。 针对未来市场，基金普遍认为，虽然医药板块前期超额收益明显，但中长期机会犹在。 当前A股整体估值处于底部区间，是进行中长期布局的良好时点。

大盘蓝筹仍是最爱

据金牛理财网数据，公募基金二季度继续偏爱大消费“白马” ，重仓绩优蓝筹股，贵州茅台、格力电器、美的集团、中国平安、分众传媒、五粮液、伊利股份、泸州老窖、招商银行、恒瑞医药位列基金前十大重仓股。 与一季末相比，二季末前十大重仓股变化不大，依旧集中在金融和食品饮料等行业，仅剔除保利地产，调入恒瑞医药，但保利地产仍为第十一大重仓股。

值得注意的是，前十大重仓股的抱团取暖现象更加明显。 一季末持有前十大重仓股单只或多只的基金数量为2885只，二季末这一数字达到了3203只，增长11%，持有总市值也略有上升。 其中，持有贵州茅台、格力电器、中国平安、伊利股份的基金数量均在350只以上，二季度的市场下跌并未阻挡公募基金对核心资产的热情。

个股中，贵州茅台依然最受基金经理欢迎，共有86家基金公司的514只基金持有该股票，持股市值达到232.32亿元，格力电器和美的集团的基金持有总市值也超过150亿元。 但上述3只股票在震荡的二季度表现不一，贵州茅台涨幅达8.75%，格力电器微涨0.53%，美的集团则下跌2.08%。

在单季被基金增持最多的个股中，最具吸引力的依旧是贵州茅台，持仓市值增加37.75亿元。 值得一提的是，2018年二季度末的基金增持前十大股中出现了较多新面孔，包括长春高新、康泰生物、口子窖、青岛海尔、航天信息、三一重工、智飞生物、浪潮信息等，上述个股持仓变动均在17亿元以上，增仓价值成长明显。

减持数据显示，中兴通讯、中国平安、阳光电源、隆基股份、三安光电、中国巨石、招商银行、中国石化、东方园林和赣锋锂业等个股的基金持仓市值减少较多，均在27亿元以上，其中，中兴通讯和中国平安分别被减持43.18亿元和43.10亿元。

从行业角度看，金牛理财网统计显示，2018年二季度基金投资的前四大行业是制造业，金融业，信息传输、软件和信息技术服务业，以及批发和零售业。 2018年二季度，上述行业基金净值占比分别为44.13%、4.83%、3.87%、3.06%。 其中，制造业和批发零售业的基金净值占比较上一个季度出现上涨，金融业与软件及信息业则出现下降。

医药板块中长期机会犹在

二季度医药生物、休闲服务、食品饮料等板块表现抢眼，带动相关基金业绩脱颖而出，其中医药类基金净值涨幅更是位列前茅。 虽然前期板块涨幅较大，但相关基金认为医药板块的中长期机会犹在。

主动股票型基金中收益第一的上投摩根医疗健康表示，以当下的经营趋势和估值进行直观理解，医药板块的相对优势并不突出，但考虑稳定性，风险调整后的预期回报仍有较好的比较优势。 除了对产业竞争力和稳定性较好的公司进行核心配置，会关注在一致性评价和医保支付新的体系下制剂领域的竞争环境变化带来的潜在风险，以及产业链中不同环节因规则变化带来的相对地位的变迁，逐步布局其中的中长期投资机会。

混合型基金中表现优异的富国精准医疗表示，二季度医药板块分化加剧，沪深300医药上涨4.83%，而申万医药指数下跌0.17%，大市值医药股具备明显的超额收益。 随着医药产业政策的进一步明朗，较大市值公司的优势越发明显，长期来看，这些公司依然具备可观的上涨空间。

中欧医疗健康混合表示，三季度持续看好创新药企业和优质仿制药企业。 此外，对于部分长期空间广阔的、景气度有望持续保持高位的部分医疗服务龙头也会重点布局。

低估值下着手长期布局

虽然二季度大盘下行明显，基金总体业绩表现不佳，但众多基金表示，当前A股整体估值吸引力上升，或是进行中长期布局的良好时点。 安信价值精选指出，目前沪深300指数和中证500指数的市盈率和市净率均处于历史1/4分位的水平。 站在当前时点，以3年为周期，上涨概率明显大于下跌概率。

南方优选成长混合认为，市场估值已经到了合理偏低区间，无论是从历史纵向对比，还是从FED模型的股债收益比角度，下跌空间已十分有限，很多行业龙头性价比凸显。 对中国经济的增长潜力保持乐观，在市场情绪最为低迷的时候，往往也是最有利于中长期投资布局的时候。

中欧价值发现混合表示，后市最大的利好就是市场的估值已经处于历史最低的位置。 从过往的投资经验来看，在整体市场估值较低时进行投资，大概率会给投资者带来非常好的长期回报。 个股上依然以价值成长蓝筹和低估值蓝筹为主，同时挖掘估值趋近合理、因市场流动性下降而股价受到压制、未来将保持较高业绩增速的成长类个股。

东方红睿丰混合认为，市场受情绪影响较大，但整体估值水平到了历史上非常低的位置，并且估值结构趋于集中，特别是成长股的绝对和相对估值水平更低，很多成长股在股价回落后已经具有长期投资价值。

二季度股基

降仓3.53个百分点

□本报记者 李良

二季度A股跌宕起伏，基金仓位开始下降。 金牛理财

网根据基金二季报统计显示，可比的开放式基金二季度末

股票仓位为73.69%，较一季度末的74.75%下降了1.06个百

分点。

其中，二季度末，股票型基金仓位为84.64%，较一季度

末的88.17%下降了3.53个百分点。 考虑到目前股票型基金

的最低仓位限制抬升至80%， 二季度末的股票型基金仓位

已接近下限。而与股票型基金一起降低仓位的，还有混合型

基金：二季度末，混合型基金的股票仓位为68.72%，较一季

度末的69.97%也下降了1.25个百分点。

重仓股占比下降

在仓位下降的同时，相较于一季度末，二季度末的重仓

股占比也有所下降。

金牛理财网数据显示，二季度末，股票型基金的重仓股

市值占净值比例为45.72%， 较一季度末的47.76%下降了

2.04个百分点； 混合型基金的重仓股市值占净值比例为

38.74%， 较一季度末的39.17%也微微下降了0.43个百分

点。整体看来，在二季度A股市场的反复震荡和热点散乱背

景下，偏股型基金已经有意识地降低重仓股占比，以控制个

股剧烈波动对基金净值的影响。

与此同时，开放式基金的持股集中度则变化不大。统计

显示，二季度末，股票型基金持股集中度为54.02%，与一季

度末的54.17%相比，波动幅度仅有0.15个百分点；而混合型

基金的持股集中度则在二季度有所提升，二季度末，混合型

基金的持股集中度为56.37%， 相比一季度末提升了0.39个

百分点。

债券持仓方面，统计显示，二季度末，股票型基金的持

债占比为1.22%， 较一季度1.03%上升了0.19个百分点；混

合型基金二季度末持债占比为15.85%， 较一季度末的

15.54%增加了0.31个百分点。

基金公司仓位分化

分公司来看则会发现，截至二季度末，不同基金公司之

间的股票仓位差距非常之大。根据金牛理财网的统计，基金

公司平均股票仓位在80%以上的共有18家， 而基金公司平

均股票仓位在40%以下的也有19家。

具体而言， 这种较为明显的仓位分化主要体现在中小

型基金公司之中。 如平均股票仓位在80%以上的18家公司

中， 除银华基金外， 绝大多数基金公司都是百亿级产品规

模，甚至有部分基金公司产品规模在100亿以下。 而在平均

股票仓位40%以下的19家基金公司，也清一色的是中小型

基金公司。规模在千亿级以上的大型基金公司，平均股票仓

位基本上在70%到80%之间。

业内人士认为，相较于大型基金公司的平稳运作，小型

基金公司对短期业绩表现更为重视，因此，在股票仓位上相

对尺度更大。 不过，在今年市场剧烈变化的背景下，过于激

进的仓位有可能带来更高的投资风险， 希望借助业绩冲刺

规模的中小型基金公司需谨慎对待。
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白马蓝筹抱团更甚 基金着手中长期布局

□本报记者 李惠敏 林荣华

QDII基金八成盈利

油气类产品表现抢眼

□本报记者 张焕昀

刚刚过去的二季度，A股市场震荡调整，但投资于海外

市场的QDII基金却有八成保持了盈利。

总体来看，截至二季度末，QDII基金本期利润约为24.3

亿元， 本期利润扣减本期公允价值变动损益后的净额约为

16.19亿元。 而与一季度利润-33亿元，以及一季度利润扣

减本期公允价值变动损益后的净额11.96亿元比较，有较大

幅度改善。

在168只纳入统计的QDII基金中，有134只产品二季度

利润为正，占总数比约为79%。 其中，华宝油气二季度本期

利润超过5亿元，华夏全球、南方全球、富国中国、嘉实全球

人民币4只产品利润均超过1亿元。

从规模上来看，二季度期末，包含联接基金的QDII基

金整体总份额为744.67亿份， 二季度期间净赎回超过

64.82亿份，与二季度期初份额总量809.49亿份相比，下降

约为8%。

部分油气QDII在二季度表现相对优异。 华宝油气二季

报称，2018年二季度， 全球油价大幅度上行。 截至报告期

末，WTI油价收至74.29美元/每桶， 相对一季度末上涨

14.45%。 油价上涨的主要原因是因为原油的供需状况出现

根本性变化，原油供给开始出现缺口。后续原油供给缺口可

能进一步扩大，这导致油价于6月下旬后继续推高。 油价的

上涨使得跟踪石油上游股票的基金标的指数走强。

对于香港市场，景顺长城大中华基金周寒颖表示，长期

对香港市场比较乐观。首先是恒生指数的成份改变，上市公

司更具新经济特色，更有投资价值；其次是资本项下放开香

港市场受益跨境投资需求增加，机构资金持续流入，散户门

槛逐步降低，流动性改善有利于估值向国际市场靠拢。

对于美国市场二季度的表现， 大成纳斯达克100在二

季报中指出，2018年二季度， 主要发达经济体的宏观经济

保持稳定增长， 美国股票市场也保持了震荡中略微上涨的

趋势。 由于宏观经济表现较好，美联储于6月份加息一次，

当前联邦基金目标利率上限为2.00%。 为了缩小美国对外

贸易逆差，特朗普政府与多国产生了贸易纠纷，后期将密切

关注贸易纠纷的进展。在上述宏观条件下，美股主要指数在

二季度呈现震荡中小幅上升的势头， 从而使得在今年上半

年，主要美股指数也取得微幅的正收益。

权益市场低迷

二季度基金亏损475.5亿元

□本报记者 王蕊

受6月份大盘大幅回调拖累， 今年二季度公募基金整

体亏损， 这是2016年四季度以来公募基金首次出现浮亏。

金牛理财网数据显示，2018年二季度， 纳入统计的6762只

公募基金共亏损475.50亿元， 其中权益类基金延续了一季

度的颓势，净值持续缩水。今年一季度公募基金整体盈利共

计692.08亿元。

与一季度类似， 二季度货币基金和债券型基金实现正

收益， 股票型基金和混合型基金则因A股行情动荡而净值

下跌。 其中，3012只混合型基金共亏损906.73亿元，亏损额

环比增加753.06亿元；825只股票型基金亏损602.83亿元，

亏损额环比增加415.11亿元。 此外，QDII基金共盈利23.95

亿元，基金中基金和其他基金则分别亏损65.69亿元和1.36

亿元。

值得一提的是，今年以来市场股债跷跷板效应显现，债

市行情有所回暖。在此背景下，二季度债券型基金和货币基

金顺利录得正收益， 且货币基金凭借巨大的规模继续担当

公募基金的主要盈利来源。据金牛理财网统计，二季度货币

基金共实现盈利820.80亿元，环比小幅增长2.04%；债券型

基金则收获256.35亿元的收益，环比减少9.07%。

总的来看，基金公司二季度大考成绩普遍不佳。金牛理

财网数据显示， 在二季度有数据统计的123家公募基金公

司中， 仅有54家基金公司旗下基金实现盈利， 占比仅为

43.90%。 在这54家基金公司中，又仅有11家总利润超过10

亿元，占比仅为20.37%。 在最终浮亏的69家基金公司中，共

有22家亏损超过10亿元，占比约为31.88%，其中最严重的

单季度亏损超过90亿元。

具体来看，由于货币基金规模一家独大，天弘基金凭借

170.40亿元的总利润继续卫冕；建信基金、中银基金分列第

二三位，总利润分别为47.82亿元和40.63亿元；另有工银瑞

信基金、 招商基金等8家基金公司报告期内盈利超过10亿

元。 值得一提的是，南华基金、银华基金等8家基金公司二

季度不仅成功实现盈利，更相比一季度实现环比盈利增长。

降低仓位 侧重防御

国家队基金继续重仓大蓝筹

□本报实习记者 许晓

5只国家队基金二季度的投资动向浮出水面。 从最新

披露的基金二季报来看，5只国家队基金侧重防御，整体以

低仓位运行，与一季报仓位差异不大。 在投资布局上，依旧

最爱大盘蓝筹股。

值得注意的是，相比一季度，5只基金在二季度均略微

调低了仓位。 以嘉实新机遇为例，其股票仓位由59.17%降

至55.4%，降幅最大，但也仅降低了3.77个百分点。

从具体持仓比例来看，5只基金在大类资产配置比例

上差异较大。 截至二季度末， 招商丰庆A股票持仓比例最

低， 仅为16.18%； 易方达瑞惠股票持仓比例次之，达

21.22%；华夏新经济股票持仓比例最重，达87.02%。 此外，

嘉实新机遇、 南方消费活力则以55.40%、56.62%的比例保

持在中等偏低仓位。

从前十大重仓股明细来看， 南方消费活力、 招商丰庆

A、易方达瑞惠、嘉实新机遇、华夏新经济在二季度的重仓

股比例分别为30.25%、13.58%、6.90%、14.78%、33.19%，基

本与一季度保持一致。 此外，5只基金重点持有大盘蓝筹

股。嘉实新机遇基金经理表示，报告期内本基金保持中等偏

低仓位，配置重点在中低估值的大盘蓝筹股，以及部分计算

机和医药个股。

展望后市，国家队基金预判相对谨慎。招商丰庆A基金

经理认为，经过前期的风险释放，A股市场的估值已经进入

历史底部区间，中长期价值开始凸显。

“二季度国内经济增速预计平稳回落， 企业盈利小幅

下行，利率水平在外围美联储加息、内在降成本需求下，预

计边际有所放松但空间不大， 政策重点还是调结构、 去杠

杆、防风险，叠加外围不确定性因素，国内经济承压，但经济

整体韧性仍强，总体有望保持平衡运行和中高速增长。 ” 南

方消费活力基金经理认为，在此背景下，权益市场料震荡企

稳并逐渐展现更大吸引力。本基金继续保持中性仓位，重点

配置低估值蓝筹个股，更多关注权益市场的长期配置价值。

嘉实新机遇基金经理也表示将通过优化大类资产配

置，选择安全边际较高、流动性较好的优质个股，力争实现

基金资产的长期稳健增值。

基金类型 个数 本期利润(元)

本期利润扣减本期公允价

值变动损益后的净额(元)

上期利润(元)

上期利润扣减本期公允价

值变动损益后的净额(元)

股票型基金 825 -60283162015 -9556368038 -18772339120 74372630.42

混合型基金 3012 -90673324269 -10558296160 -15367164061 19914280065

债券型基金 1940 25635151610 22629003321 28191165194 16132921982

货币市场基金 659 82080431637 82080431637 80436042947 80436042947

QDII基金 156 2395470693 1487998987 -3234890089 1020400912

基金中基金 161 -6568616963 -42773515.45 -2036996352 989883582.9

其中：联接型基金 151 -6464384723 11472817.75 -1919681526 991448148.6

其他基金 8 -136018276.8 -3858683.18 -8273451.6 144718552.5

其中：商品类基金 7 -164401878.2 -53102084.61 -58120469.08 73624501.09

股票名称 基金持有总市值

持有该股的

基金个数

持有该股的

基金公司个数

贵州茅台 23232184135 514 86

格力电器 17104386111 460 75

美的集团 16091529737 340 74

中国平安 14386591330 411 88

分众传媒 13828534714 206 49

五粮液 13140893632 286 72

伊利股份 13137053790 353 77

泸州老窖 10410924286 114 36

招商银行 9275664788 284 76

恒瑞医药 8267848872 235 76

股票名称 当季基金持有总市值

当季持有该股

的基金个数

中国神华 298475998.8 3

中国国航 297333615.2 2

百隆东方 276424890.5 2

电能实业 244399725 2

申洲国际 229856671.5 1

HTSC 202481108.3 1

中国交建 198082157.4 10

五矿资源 191106421.3 1

中国东方航

空股份

174928866.7 1

上海医药 169677306.4 3

在弱市环境下，二季度大盘蓝筹股依旧是公募基金的重仓标的，抱团前十大重仓股的基金数量

继续增多，达到3203只。 针对未来市场，基金普遍认为，虽然医药板块前期超额收益明显，但中长期

机会犹在。 当前A股整体估值处于底部区间，是进行中长期布局的良好时点。

2018年二季度公募基金财务数据

2018年二季度基金前十大重仓股 2018年二季度基金新增前十大重仓股

数据来源/金牛理财网

医药板块中长期机会犹在

二季度医药生物、休闲服务、食品饮料等板块表现

抢眼，带动相关基金业绩脱颖而出，其中医药类基金净

值涨幅更是位列前茅。 虽然前期板块涨幅较大，但相

关基金认为医药板块的中长期机会犹在。

主动股票型基金中收益第一的上投摩根医疗健康

表示，以当下的经营趋势和估值进行直观理解，医药板

块的相对优势并不突出，但考虑稳定性，风险调整后的

预期回报仍有较好的比较优势。 除了对产业竞争力和

稳定性较好的公司进行核心配置，会关注在一致性评价

和医保支付新的体系下制剂领域的竞争环境变化带来

的潜在风险，以及产业链中不同环节因规则变化带来的

相对地位的变迁，逐步布局其中的中长期投资机会。

混合型基金中表现优异的富国精准医疗表示，二

季度医药板块分化加剧， 沪深300医药上涨4.83%，而

申万医药指数下跌0.17%， 大市值医药股具备明显的

超额收益。随着医药产业政策的进一步明朗，较大市值

公司的优势越发明显，长期来看，这些公司依然具备可

观的上涨空间。

中欧医疗健康混合表示， 三季度持续看好创新药

企业和优质仿制药企业。此外，对于部分长期空间广阔

的、 景气度有望持续保持高位的部分医疗服务龙头也

会重点布局。

低估值下着手长期布局

虽然二季度大盘下行明显， 基金总体业绩表现不

佳，但众多基金表示，当前A股整体估值吸引力上升，

或是进行中长期布局的良好时点。安信价值精选指出，

目前沪深300指数和中证500指数的市盈率和市净率

均处于历史1/4分位的水平。 站在当前时点，以3年为

周期，上涨概率明显大于下跌概率。

南方优选成长混合认为， 市场估值已经到了合理偏

低区间，无论是从历史纵向对比，还是从FED模型的股债

收益比角度，下跌空间已十分有限，很多行业龙头性价比

凸显。对中国经济的增长潜力保持乐观，在市场情绪最为

低迷的时候，往往也是最有利于中长期投资布局的时候。

中欧价值发现混合表示， 后市最大的利好就是市

场的估值已经处于历史最低的位置。 从过往的投资经

验来看，在整体市场估值较低时进行投资，大概率会给

投资者带来非常好的长期回报。 个股上依然以价值成

长蓝筹和低估值蓝筹为主，同时挖掘估值趋近合理、因

市场流动性下降而股价受到压制、 未来将保持较高业

绩增速的成长类个股。

东方红睿丰混合认为，市场受情绪影响较大，但整

体估值水平到了历史上非常低的位置， 并且估值结构

趋于集中，特别是成长股的绝对和相对估值水平更低，

很多成长股在股价回落后已经具有长期投资价值。

大盘蓝筹仍是最爱

据金牛理财网数据， 公募基金二季度继续偏爱大

消费“白马” ，重仓绩优蓝筹股，贵州茅台、格力电器、

美的集团、中国平安、分众传媒、五粮液、伊利股份、泸

州老窖、招商银行、恒瑞医药位列基金前十大重仓股。

与一季末相比，二季末前十大重仓股变化不大，依旧集

中在金融和食品饮料等行业，仅剔除保利地产，调入恒

瑞医药，但保利地产仍为第十一大重仓股。

值得注意的是， 前十大重仓股的抱团取暖现象更

加明显。 一季末持有前十大重仓股单只或多只的基金

数量为2885只，二季末这一数字达到了3203只，增长

11%，持有总市值也略有上升。其中，持有贵州茅台、格

力电器、中国平安、伊利股份的基金数量均在350只以

上， 二季度的市场下跌并未阻挡公募基金对核心资产

的热情。

个股中， 贵州茅台依然最受基金经理欢迎， 共有

86家基金公司的514只基金持有该股票， 持股市值达

到232.32亿元， 格力电器和美的集团的基金持有总市

值也超过150亿元。 但上述3只股票在震荡的二季度表

现不一，贵州茅台涨幅达8.75%，格力电器微涨0.53%，

美的集团则下跌2.08%。

在单季被基金增持最多的个股中， 最具吸引力的

依旧是贵州茅台，持仓市值增加37.75亿元。 值得一提

的是，2018年二季度末的基金增持前十大股中出现了

较多新面孔，包括长春高新、康泰生物、口子窖、青岛海

尔、航天信息、三一重工、智飞生物、浪潮信息等，上述

个股持仓变动均在17亿元以上，增仓价值成长明显。

减持数据显示，中兴通讯、中国平安、阳光电源、隆

基股份、三安光电、中国巨石、招商银行、中国石化、东

方园林和赣锋锂业等个股的基金持仓市值减少较多，

均在27亿元以上，其中，中兴通讯和中国平安分别被

减持43.18亿元和43.10亿元。

从行业角度看， 金牛理财网统计显示，2018年二

季度基金投资的前四大行业是制造业，金融业，信息传

输、软件和信息技术服务业，以及批发和零售业。 2018

年二季度， 上述行业基金净值占比分别为44.13%、

4.83%、3.87%、3.06%。其中，制造业和批发零售业的基

金净值占比较上一个季度出现上涨， 金融业与软件及

信息业则出现下降。
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