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A股触底反弹 基金仓位微升

□

恒天财富 李洋 朱艳腾

上周A股触底反弹，沪指站上

2900点。沪深300上涨1.93%，上证

指数上涨1.39%， 深证成指上涨

3.09%，中小板指上涨3.17%，创业

板指上涨3.72%。 截至上周五，上

证A股动态市盈率、市净率分别为

12.83倍、1.37倍，市盈率、市净率

均有所上升。

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62.93%， 相比上期上升

0.03个百分点。 其中，股票型基金

仓位为87.98%， 上升0.04个百分

点，混合型基金仓位为59.72%，下

降0.16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87.98%， 相比上期上升0.04

个百分点；混合型基金中，灵活配

置型基金仓位下降0.26个百分点，

至57.29%； 平衡混合型基金上升

0.03个百分点，至55.6%；偏股混合

型基金仓位下降0.13个百分点，至

81.5%，偏债混合型基金仓位上升

0.1个百分点，至21.96%。

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69.91%， 相比

上期上升0.13个百分点。 其中，股

票型基金仓位为88.2%， 上升0.71

个百分点 ， 混合型基 金 仓 位

67.52%，上升0.04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88.2%，相比上期

上升0.71个百分点； 混合型基金

中，灵活配置型基金仓位下降0.21

个百分点，至57.11%；平衡混合型

基 金 上 升 0.49 个 百 分 点 ， 至

62.88%； 偏股混合型基金仓位上

升0.25个百分点，至83.72%，偏债

混合型基金仓位上升0.21个百分

点，至20.41%。

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21.8%，仓

位在七成到九成的占比34.1%，仓

位在五成到七成的占比11.9%，仓

位在五成以下的占比32.2%。 上周

加仓超过2个百分点的基金占比

12.1%，28.9%的基金加仓幅度在2

个百分点以内，43.5%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

15.5%。 短期来看，股票型基金和

混合型基金仓位均有所上升。

上周央行无逆回购操作，通过

MLF净投放资金1125亿元。 上周

资金面继续宽松，银行体系流动性

总量处于合理充裕水平，隔夜和七

天加权价格小幅上升，预计资金面

继续维持平衡状态。上周现券二级

市场成交活跃，月初PMI数据明显

回暖，物价或维持高位，地方债提

前发行在即，均对短期债市走势形

成一定压力。

A股上周触底反弹，申万一级

行业中电子、家用电器和传媒行业

涨幅较大， 权重板块企稳回升，沪

指成功站上2900点， 市场情绪明

显回升； 北向资金连续17个交易

日净流入，A股配置价值凸显，更

多场外资金入场为A股市场带来

活力。 年末机构资金锁定前期盈

利，经过阶段性调仓换股后进入稳

定期，随着市场震荡调整，多空双

方面临方向选择，考虑到外部影响

因素可能在近期有确定性消息落

地、市场情绪回暖，短期市场或震

荡走强。 长期来看，市场仍大概率

修复上行。

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股点位较低且

长期修复向上的投资机会， 运用均

衡风格配置来获取今年市场的修复

收益， 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

选配置高等级信用债的产品。

机构调研持续关注医药电子

□

本报记者 徐金忠

Wind数据显示，上周（12月2日至12月7日）

共有65家上市公司接受各类机构的调研。上周，机

构对西药、特种化工、食品加工与肉类、工业机械、

电子元件、 电子设备和仪器等行业个股的关注度

较高。

上周，A股整体回暖，各大指数均出现不同程

度的上涨。其中，创业板指以3.72%的涨幅领涨，中

小板指、 沪深300、 上证综指分别上涨3.17%、

1.93%、1.39%。 行业方面，29个中信一级行业中，

仅有煤炭行业出现下跌， 其余28个行业均出现上

涨。 此外，北向资金近期持续看好A股，最近17个

交易日累计流入611亿元。 对此，汇丰晋信基金经

理刘淑生表示， 北向资金持续流入的逻辑一直未

变， 在对中国经济增长前景的看好以及海外市场

高估值的背景下，A股资产的性价比在全球正在

凸显。

65家公司被调研

Wind数据显示，上周共有众生药业、石基信

息、科大讯飞、鱼跃医疗、星网锐捷等65家上市公

司接受各类机构调研，与前一周相比，这一数据有

所下降。 在上周机构调研中，机构对西药、特种化

工、食品加工与肉类、工业机械、电子元件、电子设

备和仪器等行业个股的关注度较高。其中，近期波

动较大的医药行业以及今年以来持续引领市场的

电子行业成为机构调研的重点关注。

上周， 机构调研的医药行业上市公司有中药

行业的众生药业、康弘药业；医疗保健行业的鱼跃

医疗；西药行业的普洛药业、京新药业、博腾股份

等。 康弘药业上周公司迎来浙商基金、万联证券、

中金基金、太平洋证券、博远基金等基金公司和证

券公司的联合调研。机构关注的问题有：医保谈判

结束后，公司有怎样的应对策略；公司康柏西普眼

用注射液全球多中心Ⅲ期临床试验进展如何；公

司如何规划康柏西普海外销售的工作等等。 普洛

药业在上周迎来民生证券、 中欧基金、 易方达基

金、国金证券的联合调研。机构关注公司对目前行

业连续化反应有何观点、 公司产能利用率和产能

扩充情况等。

上周，电子行业则有TCL集团、联创电子、中

光学、超华科技、维信诺等10多家公司接受机构调

研。上周，长盈精密迎来东北证券、光大证券、元大

证券 （韩国）、Morgan� Stanley等机构的组团调

研。 公司在调研中表示，2019年对于智能手机而

言，是从4G向5G过渡的一年，消费者换机的需求

受到一定程度的压制，公司认为明年将迎来5G手

机的第一波换机潮。 各大手机品牌都会推出更多

价格更友好的5G手机。5G手机上连接器和屏蔽件

的数量都会有大的增长，连接器、屏蔽件等内构件

是公司多年来的主营产品， 在客户上和技术上都

有非常好的积累。 目前公司已经开始为客户提供

5G手机零组件。

看好A股资产性价比

上周A股整体回暖， 各大指数均出现不同程

度的上涨。其中，创业板指以3.72%的涨幅领涨，中

小板指、 沪深300、 上证综指分别上涨3.17%、

1.93%、1.39%。 行业方面，上周29个中信一级行业

中，仅有煤炭行业出现下跌，其余28个行业均出现

上涨。 其中，电子元器件上涨6.31%领先，家电、传

媒、通信、餐饮旅游、计算机涨幅均超过3%，分别

上涨4.56%、3.83%、3.54%、3.38%、3.31%。

此外，值得注意的是，北向资金近期持续看好

A股，最近17个交易日累计流入611亿元。对此，汇

丰晋信基金经理刘淑生表示， 北向资金持续流入

的逻辑一直未变， 在对中国经济增长前景的看好

以及海外市场高估值的背景下，A股资产的性价

比在全球正在凸显。另外，在全球大型资产管理机

构中，A股的配置显著偏低，未来进一步提升配置

是大趋势。而最近北向资金的连续流入，可能与部

分白马优质个股股价回调有关， 为资金买入提供

了较好的时间窗口。

年终之际， 基金机构也密集发表对明年的市

场观点。 目前来看，基金机构普遍认为市场存在较

好机会。 华安证券认为，2020年指数仍有向上空

间。 从行业配置来看，行业分化、风格分化、个股分

化、估值分化等存量经济特征在2020年继续演绎。

成长股投资贯穿2020年全年， 消费注意甄别个股

业绩，明年二季度把握周期股脉冲性机会。 其中，

超配的行业主要有：一是低估值行业，如金融、地

产、基建；二是科技行业，如通信、电子、传媒、计算

机等，叠加自主可控与5G发牌行情；三是汽车等强

周期行业，弱周期中看好轻工、商贸零售、家电等。

2900点公募再出发

捕捉绩优低估值 聚焦科技真成长

□

本报记者 余世鹏

在科技股反弹助攻下，A股

2900点再出发。上周（12月2日至

12月6日）上证指数5个交易日里

走出4根阳线，创业板指当周大涨

3.72%，沪深300指数当周也涨近

2%。 部分公募认为，在外资持续

加码和政策托底预期下， 捕捉核

心资产仍要聚焦“真成长” 的科

技股。其中，高估值的标的会随业

绩逐步兑现而得以消化， 而业绩

优异且估值相对合理的成长标

的，仍具有较高投资价值。

科技股领衔反弹

“上周五个交易日， 整体市

场呈现触底反弹的态势， 上证综

指重回2900点以上。其中，科技股

强势复苏， 无线耳机概念表现亮

眼， 白酒等板块在消费税落地后

也表现良好。从盘面来看，外部环

境对A股的影响已在钝化。” 前海

联合基金指出。

Wind数据显示， 在申万一

级行业中，上周涨幅排名前3的，

分别为电子上涨5.83%、 计算机

上涨3.76%、通信上涨3.53%。 其

中，在电子细分领域中，半导体、

电子制造、 元件三个子板块，上

周涨幅均超过6%。 除了科技股

外，上周非银金融、家用电器、食

品饮料等重点板块， 也均录得

2%以上的涨幅。

市场回暖的同时， 北向资金

上周合计净买入205.52亿元，列

北向资金通道开通以来的单周净

买入第10名。 北向资金上周净买

入超过亿元的个股数量为44只，

其中有12只为科技类标的， 立讯

精密、京东方A、北方华创、韦尔

股份等个股均涵盖在内。

“临近年底， 经济基本面大

局渐渐清晰， 预计短期内市场将

维持震荡走势， 但结构性行情仍

较为显著， 行业和板块轮动的机

会将会不断出现。 ” 创金合信基

金观点认为， 中长期对市场持有

乐观态度。展望2020年，在内外环

境不发生大变化情况下， 预计来

年的财政政策支持和信贷投放将

有助于投资者信心恢复， 市场将

突破上行。

择优参与科技股

“短期来看， 指数整体或仍

以区间震荡为主。 ” 招商基金首

席宏观策略分析师姚爽指出，当

前周期性行业与医药、 科技等板

块估值分化严重， 需警惕市场风

格转换的可能性。“但中期来看，

资本市场的改革红利推动直接融

资占比提升的政策导向， 仍可能

成为A股波动中枢趋势性上行的

主要动力。 ”

星石投资首席策略研究官方

磊对记者提到， 当前的确有部分

成长股估值偏高， 但也有不少业

绩向好的个股估值区间合理。 因

此，从投资角度来说，方磊认为，

分化行情中对整体估值已比较高

的标的， 需更多去关注业绩兑现

情况。 “如果业绩增长能够如期

兑现， 高估值会随着业绩增长的

兑现逐步得以消化； 而对于技术

和业绩都不错， 且估值相对合理

的成长股， 仍具有比较高的投资

价值。 ”

“从中长期来看， 未来是成

长股投资比较好的时机。 ” 方磊

指出，一方面，在产业转型升级的

背景下，国家从金融政策、产业政

策等全方位支持科技创新， 为成

长型的企业提供了良好的土壤；

另一方面， 在利率持续下行的背

景下， 市场风格也会倾向于偏好

成长标的。

前海联合基金表示， 截至上

周五收盘，沪深两市动态PE估值

在15.38倍， 历史上底部区域在

12-15倍。 建材、建筑、银行、地产

等行业估值低于历史10分位数。

“往后看，仍维持低估值+真成长

+消费龙头的配置思路。 ” 前海联

合基金认为，接下来在看好银行、

地产、 建筑等低估值板块估值修

复的同时， 还可关注优质龙头科

技企业在科技创新周期内的估值

提升，如5G、半导体、半导体设

备、云计算、安防等领域。最后，以

白酒为代表的消费龙头， 在近期

回调后有望迎来估值切换行情，

也值得长期配置。

另外，姚爽则表示，随着四季

度经济预期有望迎来修复窗口

期， 低估值周期性板块仍值得关

注， 其中重点推荐股息率较高的

银行地产以及地产竣工产业链。

而受益于政策扶持和消息面催化

的科技板块， 以及业绩可持续兑

现的泛消费板块， 也仍值得择优

参与。

分类 上周 上期 变动

股票型

87.98% 87.94% 0.04%

普通股票型基金

87.98% 87.94% 0.04%

混合型

59.72% 59.88% -0.16%

灵活配置型基金

57.29% 57.55% -0.26%

偏股混合型基金

81.50% 81.63% -0.13%

偏债混合型基金

21.96% 21.86% 0.10%

平衡混合型基金

55.60% 55.57% 0.03%

总计

62.93% 62.90% 0.03%

分类 上周 上期 变动

股票型

88.20% 87.49% 0.71%

普通股票型基金

88.20% 87.49% 0.71%

混合型

67.52% 67.48% 0.04%

灵活配置型基金

57.11% 57.32% -0.21%

偏股混合型基金

83.72% 83.47% 0.25%

偏债混合型基金

20.41% 20.20% 0.21%

平衡混合型基金

62.88% 62.39% 0.49%

总计

69.91% 69.78% 0.13%


