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基金风向标

基金仓位与沪深300走势

各类型基金仓位及变化情况（简单平均）

各类型基金仓位及变化情况（加权平均）
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市场大幅上涨 基金仓位提升

□

恒天财富 李洋 宋莹

上周，A股市场大幅上涨，沪

指周一涨幅达5.6%， 周五收于

2994.01点，逼近3000点大关，两

市成交额突破万亿元， 投资者情

绪高涨。 周线图上，沪深300上涨

6.52%， 上证指数上涨6.77%，深

证成指上涨5.97%， 中小板指上

涨4.41%， 创业板指上涨7.66%。

截至上周五， 上证A股滚动市盈

率、 市净率分别为13.55倍、1.51

倍，市盈率、市净率均大幅上升。

以简单平均方法计算， 上周

全部参与监测的股票型基金（不

含指数基金，下同）和混合型基

金平均仓位为57.3%， 相比上期

上升1.13个百分点。其中，股票型

基金仓位为86.37%，上升0.1个百

分点， 混合型基金仓位53.87%，

上升1.25个百分点。

从细分类型看， 股票型基金

中， 普通股票型基金仓位为

86.37%，相比上期上升0.1个百分

点；混合型基金中，灵活配置型基

金仓位上升 0.97个百分点，至

50.61%； 平衡混合型基金上升

1.93个百分点，至49.72%；偏股混

合型基金仓位上升2.15个百分

点，至79.72%，偏债混合型基金仓

位上升0.89个百分点，至15.43%。

以净值规模加权平均的方法

计算， 上周股票型基金和混合型

基金平均估算仓位为69.28%，相

比上期上升0.6个百分点。

综合简单平均仓位和加权平

均仓位来看， 上周公募基金仓位

相比上期有所回升， 显示基金经

理仓位有所加仓。 从监测的所有

股票型和混合型基金的仓位分布

来看， 上周基金仓位在九成以上

的占比14.1%， 仓位在七成到九

成的占比35.7%， 五成到七成的

占比13.3%， 仓位在五成以下的

占比36.9%。 上周加仓超过2个百

分点的基金占比37.3%，16.7%的

基金加仓幅度在2个百分点以内，

23.7%的基金仓位减仓幅度在2

个百分点以内，减仓超过2个百分

点的基金占比22.2%。 上周，A股

市场周一大幅上涨， 之后持续小

幅震荡。短期来看，股票型基金与

混合型基金的仓位有所回升。

上周央行进行了2200亿元7

天期的公开市场操作， 周内有

600亿元7天期逆回购到期，整周

净投放1600亿元。 上周受到税期

影响，资金面持续收紧，度过月末

关口后再度放松。 月初通常扰动

因素不多， 预计短期内流动性可

维持宽松状态。 债市受到股债跷

跷板效应的影响， 周一跳水后持

续震荡，虽周内公布2月PMI指数

持续下滑， 但依旧不敌股债的相

互制约作用。基本面走弱、货币政

策边际放松等因素或可延续债牛

走势， 但在股市强力反弹的冲击

下，债市整体或呈震荡上行走势。

上周的股票市场涨势如虹，

沪指于周五逼近3000点，投资者

情绪持续高涨， 两市成交额来到

万亿元以上。 MSCI在周五公布

扩大A股在MSCI全球指数中的

比例， 外资2019年将持续为A股

带来增量资金， 为市场带来持续

利好。强势反弹后，市场常会出现

盘整， 但从长期来看，2019年经

济或得到进一步修复， 叠加外来

资金持续流入，A股大概率将保

持震荡上涨的趋势。 具体到偏股

型基金配置上， 建议投资者坚持

长期投资与价值投资的理念，把

握当前A股整体估值偏低的投资

机会，运用均衡配置来抵御风险，

择取配置低估值绩优股的基金并

长期持有； 具体到债券型基金配

置上，债券市场近期或继续震荡，

建议投资者选取优质债券产品，

首选高等级信用债产品以及利率

债产品，以获取更多确定性收益。

震荡不改向上趋势

基金经理力挺“春季躁动” 行情

□

本报记者 李良

A股上周的反复震荡， 让许

多投资者对后市产生了疑虑，部

分基金经理也纷纷表示， 强势上

攻后A股将会有短期的震荡调

整。 但基金经理们同时指出，A股

市场的内在动力已经发生了实质

性变化，“熊” 转“牛” 的气息逐

渐加浓， 短期震荡不会改变A股

向上趋势，“春季躁动” 行情仍将

延续。 不过，调整过后的A股在上

行过程中， 结构性特征可能会更

为突出。

谨慎乐观情绪仍浓

在部分基金经理看来，A股

上周的震荡在预料之中。 一位基

金经理认为， 短期过快的放量上

涨从实质上改变了A股的轨道，

但因短期获利盘积蓄过多， 且指

数涨到了一个关键的压力点位，

本身需要一次震荡调整来消化。

不过，从采访结果来看，对于震荡

调整后的A股走势， 基金经理们

普遍表示谨慎乐观。

海富通基金周雪军表示，今

年以来市场普遍上涨较快， 未来

上行趋势大概率仍能延续一段时

间， 但上涨速度是否过快仍需观

察。相较于2018年，许多曾经被市

场视为利空的不利因素正在逐渐

向有利因素方向转变， 比如去杠

杆转向稳杠杆， 一月社融数据超

预期， 资金层面逆转明显等。 不

过，周雪军强调，未来需要警惕的

是企业盈利层面是否出现超预期

下调，虽然从当前草根调研来看，

当前经济运行情况基本稳定，但

底部的位置仍需观察。

浦银安盛基金则认为， 目前

市场出现一些较为明显的边际变

化： 首先是年初以来外资流入速

度大幅加快，外资“抢跑” 买入低

估值蓝筹； 其次是货币政策边际

趋于宽松， 流动性充裕高于市场

预期，有利于资产价格的回升；其

三是国际环境出现一些缓和迹

象，使市场情绪得到较大修复，促

成此轮行情。展望后市，浦银安盛

基金表示， 短期市场累积涨幅较

大， 临近一季报披露时点市场或

有震荡。从中期来看，以上三重利

好因素叠加有利于市场继续保持

活跃。

震荡后或现分化

对于震荡过后的个股走势，

一些基金经理表示， 上涨初期A

股呈现普涨， 但历经调整过后则

会出现结构性分化走势， 紧扣基

本面和行业发展趋势的个股将会

逐渐成为投资主线。

周雪军表示，基于当前环境，

后续可关注的板块包括： 受益于

MSCI带来的海外资金流入，以价

值蓝筹白马为主， 包括消费龙头

等， 这些公司当前的估值仍处于

合理位置；部分景气度提升行业，

如猪、鸡、光伏、风电、新能源等，

受益于成本降低、 政策纠偏或自

身行业景气度提升； 受益于宽信

用环境的行业， 如地产中的二线

地产、二线银行等；受益于风险偏

好提升板块， 如非银， 成长股中

TMT、半导体、军工、5G等，以及

与科创板相关标的。

浦银安盛则表示， 将重点关

注在经济下行背景下， 依然景气

度向上的行业，如5G、电子、新能

源、农业，同时保持对大金融、大

消费的持续配置。 中信保诚基金

则建议，可以逢高兑现TMT等成

长板块，相对看好逆周期如基建、

房地产和弱周期如食品饮料、畜

禽养殖等。

机构调研

聚焦电子和家电

□

本报记者 陈健

上周 （2月25日至3月1日） 机构调研有所回

暖， 同花顺iFinD数据显示，A股共有77家上市公

司接受机构调研691家次。 从调研内容看，随着年

报季的到来，商誉减值备受关注，此外，5G、新能

源相关上市公司继续受到机构调研青睐。 从行业

来看，电子、家电行业受机构密集调研。

商誉减值问题受关注

调研个股方面， 上周共有19家上市公司接受

机构调研在10（含）家次以上，排名前五的分别

是， 一心堂 （69）、 森马服饰 （66）、 盈趣科技

（44）、光弘科技（29）、阳光电源（25）。

2月25日，一心堂接受中信证券、Wellington�

Management等机构调研时表示，根据公司战略，

2019年公司计划新建门店1200家，其中云南省以

外区域新建门店650家， 云南省内新建门店550

家。 对于商誉减值问题，公司认为，一次性减完不

合适，但对于风险也不能不调整，因此选择稍稍地

调整， 公司2018年实现了5亿多利润， 消化不到

2000万元减值也很正常。

2月28日、3月1日， 森马服饰接连举行两场分

析师会议，共有瑞银证券、国泰基金等机构参加。

公司表示，对截至2018年末的应收款项、存货、长

期股权投资、投资性房地产、固定资产、商誉等资

产进行了减值测试，判断存在发生减值的迹象，需

要计提减值准备， 本次计提的各项资产减值准备

将减少公司2018年度合并报表利润总额4.75亿

元，减少归属于母公司的净利润3.96亿元。

2月27日，电子烟概念股盈趣科技接受银华基

金、兴全基金等机构的调研，公司表示，目前公司

新一代电子烟精密塑胶部件的良率爬坡需要一定

时间，公司也在集中各项人力、物力等资源，不断

减少不良品，提升产品良率。 相比之前，良率是在

不断上升的。

2月27日，光弘科技接受中银基金、光大资管

等机构调研时表示，未来5G时代，公司将全面参

与，同时提供基站、交换机等5G设备配件的To� B

端业务，以及5G手机等To� C端的终端业务。

此外， 海外机构上周调研上市公司数量共13

家， 其中受调研家次排名前五的分别是， 一心堂

（4）、TCL集团（3）、埃斯顿（3）、华工科技（2）、

盈趣科技（1），行业主要集中在电子、家电、建筑

材料等。

聚焦电子、家电行业

行业方面，上周电子行业继续成为机构调研的

热门，共有10家上市公司接受调研，排名行业第一。

具体来看， 共有3家上市公司接受机构调研在10家

次以上，分别是盈趣科技、歌尔股份、华工科技。

2月27日，国内声学龙头企业歌尔股份接受财

通基金、中泰资管等机构调研时介绍，公司无线耳

机产品生产基地主要在潍坊， 公司拥有充足土地

和劳动力储备， 未来也不排除在劳动力资源丰富

的越南安排部分产能，能够满足未来的扩产需求。

2月26-28日，华工科技接受重阳投资、荷宝

投资等机构调研时指出，在5G业务方面，国产高

速光芯片的产业发展进度将直接影响我国5G的

部署进程，公司去年发起设立的云岭光电，主要研

制半导体激光器芯片， 目前已实现10G光芯片量

产，计划今年实现25G光芯片量产。 公司25G光模

块产品获得大客户认证，已批量出货。

此外， 家电行业也有9家上市公司接受机构调

研，仅次于电子行业，具体来看，长虹美菱、三花智控、

TCL集团3家上市公司接受机构调研在10家次以上。

2月26日，长虹美菱接受美国普信、淡水泉投

资等机构调研时就与小米合作的内容指出， 公司

下属子公司四川长虹空调有限公司和小米在空调

产品方面有业务合作。

2月26日，三花智控接受凯基证券、华泰证券

等机构调研时表示， 公司在新能源车上配货值远

超过传统车。 随着今年特斯拉、吉利、比亚迪、北

汽、上汽等整车厂新能源车的集体上量，公司新能

源车业务收入大幅增长，整体保持较高的增长。

投资方面，华泰证券表示，随着MSCI提升A

股纳入权重，MSCI新兴市场指数预计将包括253

只中国大盘A股 （家电个股为美的集团、 格力电

器、青岛海尔、TCL集团、老板电器）及168只中盘

A股（家电个股为苏泊尔、小天鹅A、三花智控、海

信电器），对标海外家电个股，国内家电龙头估值

有望向海外看齐，相对家电龙头的历史估值中枢，

或具备溢价空间。

分类 上周 上期 变动

股票型 86.37% 86.27% 0.10%

普通股票型基金 86.37% 86.27% 0.10%

混合型 53.87% 52.62% 1.25%

灵活配置型基金 50.61% 49.64% 0.97%

偏股混合型基金 79.72% 77.57% 2.15%

偏债混合型基金 15.43% 14.54% 0.89%

平衡混合型基金 49.72% 47.79% 1.93%

总计 57.30% 56.17% 1.13%

分类 上周 上期 变动

股票型 85.75% 86.75% -1.00%

普通股票型基金 85.75% 86.75% -1.00%

混合型 66.80% 65.95% 0.85%

灵活配置型基金 59.55% 59.28% 0.27%

偏股混合型基金 79.54% 78.25% 1.29%

偏债混合型基金 17.34% 16.74% 0.60%

平衡混合型基金 53.30% 50.96% 2.34%

总计 69.28% 68.68% 0.60%
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