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ETF融资余额增加

融券余量减少

交易所数据显示， 截至12月20日， 两市权益类

ETF总融资余额较前一周小幅增加12.67亿元，至

651.37亿元； 总融券余量较前一周减少0.8亿份，至

9.53亿份。

沪市权益类ETF总体周融资买入额为39.22亿

元，有所增加；周融券卖出量为1.50亿份，有所减少；

融资余额为531.31亿元，增加10.06亿元；融券余量

为9.45亿份， 减少0.77亿份。 其中， 华泰柏瑞沪深

300ETF融资余额为135.80亿元，融券余量为0.53亿

份；上证50ETF融资余额为131.41亿元，融券余量为

0.49亿份。

深市权益类ETF总体周融资买入额为9.18亿

元，融券卖出量为0.04亿份，融资余额为120.07亿

元， 融券余量为 0.08亿份。 其中， 嘉实沪深

300ETF融资余额为11.19亿元， 融券余量为0.04

亿份。易方达创业板ETF融资余额为8.21亿元，华

安创业板50ETF融资余额为4.53亿元， 均有所增

加。 （林荣华）

一周基金业绩

股基净值下跌3.98%

上周周初资金观望情绪依旧浓厚，A股低开后

震荡运行， 周二市场受隔夜欧美市场大跌的拖累震

荡下行，周五市场信心有所恢复，但A股总体仍显低

迷。 最终上证综指收于2516.25点，周内下跌2.99%。

在此背景下， 股票型基金净值上周加权平均下跌

3.98%， 周内纳入统计的350只产品中仅有5只产品

净值上涨。 指数型基金净值周内加权平均下跌

3.67%， 纳入统计的716只产品中仅有13只净值上

涨，占比不足一成，配置港股和文体产业相关主题的

基金周内领涨。 混合型基金净值上周平均下跌

2.70%，纳入统计的2971只产品中有210只产品净值

上涨，占比不足一成。 QDII基金加权平均周净值下

跌3.01%，投资印度市场和黄金的QDII周内领涨，纳

入统计的226只产品仅中有36只产品净值上涨，占比

不足两成。

公开市场方面，上周央行重启逆回购操作，连续

五日通过逆回购投放共6000亿元的流动性。 周内有

1200亿元国库定存到期，全口径来看，上周央行合

计净投放4800亿元，年末流动性偏紧的状态得到缓

解。 上周央行创设TMLF，提振了市场信心。 在此背

景下，债券型基金周内净值加权平均下跌0.02%，纳

入统计的2094只产品中有1082只产品净值上涨，占

比超五成。 短期理财债基收益优于货币基金，最近7

日平均年化收益分别为3.32%、2.91%。

股票型基金方面，金鹰信息产业A以周净值上

涨0.09%居首。 指数型基金方面，国泰恒生港股通

周内表现最佳，周内净值上涨0.61%。 混合型基金

方面，嘉实主题增强周内净值上涨2.11%，表现最

佳。 债券型基金方面，信达澳银纯债周内以1.27%

的涨幅位居第一。 QDII基金中，工银瑞信印度市场

人民币周内博取第一位，产品净值上涨3.30%。（恒

天财富）

稳健跨年 静待时机

□天相投顾 张程媛

12月A股震荡下行， 截至12月21日，

上证指数月内下跌2.78%，深证成指下跌

4.48%，创业板指数下跌4.44%，中小板指

下跌6.25%。 总体来看，近期国内市场受

国际扰动因素影响持续走弱，投资者信心

遭受打击。 但宏观政策持续释放积极信

号，国务院金融稳定发展委员会召开资本

市场改革和发展座谈会， 提出建立市场

化、法治化的资本市场，加强监管部门与

市场的沟通，优化投资环境；国家税务总

局研究推出新一轮更大规模普惠减税降

负措施等，提振市场活力，投资者不必过

度恐慌。

债市方面，经济持续回落，且年末资金

面临跨年压力，通货紧缩危险升温。 央行于

12月21日开展300亿元7天、200亿元14天期

逆回购操作，仅上周单周净投放达到6000亿

人民币，创11个月单周新高，债牛基本面环

境仍在。 截至12月21日，本月10年期国债收

益率呈震荡走势，并在12月10日创下近两年

新低为3.27%。 此外，转债指数缩量下跌，估

值小幅回落；地产债成交量上升，收益率大

幅下降。预计后续货币政策将从宽货币转向

宽信用，资金面合理充裕，投资者应保持稳

健配置，静待跨年行情。

大类资产配置

建议投资者在基金的大类资产配置上

可采取以股为主、股债结合的配置策略。 具

体建议如下：积极型投资者可以配置50%的

积极投资偏股型基金，10%的指数型基金，

10%的QDII基金和30%的债券型基金；稳健

型投资者可以配置30%的积极投资偏股型

基金，10%的指数型基金，10%的QDII基金，

40%的债券型基金和10%的货币市场基金

或理财债基；保守型投资者可以配置20%的

积极投资偏股型基金，40%的债券型基金和

40%的货币市场基金或理财债基。

偏股型基金：

在科技、电子等领域寻找机会

从市场环境上看，科创板的设立受到整

个市场关注，尽管大盘表现萎靡，但计算机、

电子、通信等行业上周最后两个交易日都基

本实现上涨。 除此之外，园区开发等相关行

业也持续升温，受关注程度不断提升，预计

后续科创板筹备工作完成后或许会带来持

续性的利好。 目前市场机会与风险并存，策

略上应保守配置，建议投资者坚持业绩与估

值匹配为主，关注行业轮动，选择行业龙头，

增强风险抵御能力，寻找擅长对抗风险的基

金经理和稳健配置的基金进行投资， 在科

技、电子等领域寻找机会。

债券型基金：

可配置绩优高等级债基

截至12月21日， 纯债型基金12月的平

均净值增长率为0.17%， 一级债基12月的

平均净值增长率为-0.05%，二级债基12月

的平均净值增长率为-0.62%。 债券市场本

月有所走弱， 但预计货币政策未来仍将宽

松；另一方面，减税降费政策已提上日程，

多方面发力为改善企业流动性铺平道路。

12月债市走势总体仍旧好于疲软的权益类

市场，纯债基金的表现也优于一级、二级债

基。 预计债市在后续可以走出一波缓慢反

弹。 稳健投资者可以配置业绩表现较好的

高等级债基并长期持有， 激进投资者可以

选择股票仓位较高的二级债基以及转债债

基以增强收益。

QDII基金：

投资QDII基金须谨慎

海外市场方面，12月以来，美国道琼斯

工业平均指数、 纳斯达克综合指数均持续

下跌。 由于目前大多数发达国家都面临紧

张的政治局面， 并加上经济周期性下滑的

影响，根据桥水基金预测，美国经济未来将

出现显著放慢的态势， 且GDP增长将接近

衰退水平。 另一方面，美国年内处于缩表周

期， 对新兴市场国家资金流向将形成负面

冲击，去全球化的影响会更加恶劣。 近来全

球经济环境不稳定，未来不确定因素较多，

建议投资者谨慎选购QDII基金， 选择欧美

市场具有长期配置价值的产品， 对新兴市

场产品保持观望。

年终排名进入倒计时

关注基金长期业绩及综合实力

□金牛理财网 宫曼琳

2018年仅剩一个完整交易周， 基金年

终排名呼之欲出， 从截至上周五的情况来

看，受市场因素影响，股混型基金普遍表现

不佳： 仅从成立满一年规模过亿开放式基

金分别来看， 主动股票型基金前三名分别

是上投摩根医疗健康股票、 万家消费成长

股票和中海医疗保健股票，但均为负收益；

混合型基金由于仓位相对灵活， 部分低仓

位产品排名靠前， 前三名分别为嘉合磐石

混合、博时鑫瑞混合和金鹰鑫瑞混合，目前

年度回报均在8%以上，其中嘉合磐石混合

为绝对收益目标混合型基金， 根据前三季

度披露均未持有股票仓位， 年度回报逾

10%，主要来自债券投资收益。 债券型基金

表现相对较好， 前三名均为长期封闭式债

券基金，分别为鹏华丰融定期开放债券、东

方永兴18月定开债和融通增益债券， 涨幅

均在12%以上。

每到年底投资者都会关注基金年终排

名情况，那么过去的基金排名对未来基金投

资策略的制定有何参考意义呢？

首先对于年度排名的参考意义，有两个

误区需要注意，一是单纯按照排名来选择基

金进行投资，直接投资年度基金冠军，从历

史数据来看，并非所有基金业绩都具有持续

性，尤其对于主动股混型基金，部分年份冠

军魔咒较为明显，以去年混合型基金前十名

为例，今年以来收益排名，未有基金跻身前

十名甚至前500名， 大部分基金排在同类后

50%，甚至后30%。 造成这一情况的因素较

多，其中一个主要的因素从笔者来看是受到

国内外经济形势的变化和政策等因素影响，

市场表现和市场风格的变幻，导致同一风格

的基金难以在不同风格中持续获胜，更为极

端的情况比如遇到市场牛熊转换或是价值

成长风格切换，同一基金可能会出现今年冠

军，明年垫底的情况。

所以也有投资者可能会走向另一个误

区， 即认为基金排名无意义， 完全摒弃排

名。 其实正如我们常说的历史业绩并不代

表未来表现但是仍具有参考价值。 笔者统

计了2013年至2017年主动股混型基金及债

券型基金的年度排名前列基金其后的业绩

排名及其他情况。 发现排名靠前基金的几

个特征。

特征一是该类基金规模较为稳定，该规

模稳定有两个特征： 一是当年排名越靠前，

规模越稳定，前三甲规模相对其他前十名基

金更为稳定；二是，这种规模稳定一般在取

得排名优势的两年内。 分析来看，排名靠前

基金的明星效应具有较强的市场吸引力，通

常来看明星基金往往会给基金管理人带来

声誉的提高，而且规模越大的基金为管理人

带来更多管理费用的收入，从而更易形成成

熟产品与优秀管理团队的良性循环， 此外，

规模较大的基金能够降低流动性冲击带来

的影响，因而更适合作为大资金或大型FOF

的投资标的。

特征二是风格较为稳定，一般该类产品

及基金经理的投资风格相对其他基金更为

稳定，如股混型基金，年度排名前列基金的

风格一般较为清晰，大部分基金或为成长风

格、或为价值风格，平衡风格相对较少，且在

此后风格也很少出现切换。推测看这些基金

可以在当年脱颖而出与这一特征不无关系，

正所谓“要在市场中准确地踩点入市，比在

空中接住一把正在落下的飞刀更难。 ” 根据

中证金牛统计数据来看，我国基金经理的选

股能力相对优于其择时能力，精准切换基金

风格相比于在同一风格下优选股票更为困

难，反复切换风格的基金也较难取得理想的

收益。

以上特征对于基金投资实践有何参考

价值呢？ 首先要明确基金是投资工具，而

非解决方案，投资者投资仍要基于自身对

市场的判断，在此基础上，历届的明星基

金由于其风格稳定就可以作为投资者的

有效投资工具，长期稳定的规模也令基金

承受的流动性冲击压力更小，从而更容易

保持相对稳定的投资风格。 当然在投资前

还要注意基金产品本身契约及基金经理

等有无变更，实际选择时更应注意对于长

期业绩和基金管理人及基金经理综合实

力的考察，在符合自身风险承受能力条件

下，择优投资。

权益类ETF份额

增加41亿份

上周市场震荡调整，沪指深指分别下跌2.99%和

3.83%， 场内权益类ETF超九成下跌， 总成交额

445.02亿元，较前一周增加53.26亿元。 以最新数据

计算，上周权益类份额增加48.59亿份，剔除新成立

的华泰柏瑞红利低波动ETF， 份额增加为41.75亿

份，增幅明显，主要指数ETF份额大部分有所增加。

上交所方面， 华夏上证50ETF上周净申购约

10.31亿份，增幅5.12%，规模为211.82亿份，周成交

98.00亿元； 华泰柏瑞沪深300ETF上周增加2.93亿

份，规模为107.55亿份，周成交53.74亿元，成交增加

10.32亿元； 南方中证500ETF上周份额减少约0.98

亿份，规模为74.03亿份，周成交47.82亿元，成交额

增加8.68亿元； 华夏沪深300ETF份额增加1.07亿

份，份额增长至75.93亿份。 深交所方面，华安创业板

50ETF份额较前一周增加8.52亿份， 份额为202.58

亿份，周成交额19.96亿元。 易方达创业板ETF份额

增加6.40亿份，份额为149.49亿份，周成交额42.65亿

元。 （林荣华）

积极型投资者配置比例

稳健型投资者配置比例

保守型投资者配置比例


