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基金动向

■

基金风向标

公募布局低估值绩优股

□

本报记者 余世鹏

随着各国抗疫措施持续推进，

上周内外市场动能有所回升。 其

中，A股北向资金也一改净流出状

态，获得了明显的资金净流入。 公

募观点认为，随着国内疫情缓解和

企业复工持续推进，预计国内经济

将逐步恢复。 同时，随着A股估值

吸引力逐步提升，此前被错杀的个

股， 其投资价值也正在逐渐凸显，

接下来可布局科技创新和一季报

业绩预期向好等相关板块。

A股估值处于底部

前海联合基金指出，受货币和

财政刺激政策影响，上周欧美主要

股指有所反弹。考虑到管制措施加

强、抗疫药物研发进展等，各国货

币和财政政策刺激发力，阶段性风

险加速释放后，预计外围市场后续

以稳为主。

“随着国内疫情缓解，企业复

工持续推进，预计国内经济将逐步

恢复。 ” 前海联合基金表示，接下

来，内需和新基建仍是经济的主要

驱动力，缓和而持续的经济复苏进

程仍将持续。积极财政和产业政策

在新基建方向倾斜所带动的产业

转型升级趋势，预计中期不改。

“国内方面，当前疫情已显著

得到控制，正处于确诊病例数攻坚

清零的阶段。政策重心已经开始向

有序复工复产、恢复经济活动的方

向倾斜。 据统计，当前复工率已达

90% ， 复产率也已恢复至 70%

-80%之间。 ” 银华基金表示，预计

后续随着政策力度的进一步增强，

国内地产投资和基建投资需求会

有相应反弹，带动制造业恢复。

Wind数据显示， 上周A股的

北向资金净流入5.48亿元，扭转了

前两周300亿元以上的大幅净流出

态势。 具体从上周五个交易日来

看，净流入的三个交易日，北向资

金的流入幅度均在25亿元以上。

前海开源基金首席经济学家

杨德龙指出， 从投资角度来看，A

股市场估值较低，未来的投资机会

明显好于海外市场。“当前，A股估

值处于底部区域， 下跌空间并不

大，接下来应该还是震荡筑底的一

个过程。 从中长期走势来看，A股

当下底部盘整的时间可能较长，大

家要保持一定的耐心。 ”

消费医药或成主角

“无论是基本面还是估值

上，A股的相对优势也会进一步

凸显，优质资产将带来中期布局

的机会。 ” 前海联合基金指出，

截至上周五收盘，沪深两市动态

PE估值为16.23倍，已处于底部

区域。

其中，从整体估值角度看，银

华基金指出， 当前市场估值水位

绝大部分在历史50%分位以下，

其中银行业估值在历史极低水位

附近，为A股提供较厚的安全垫；

而从股息率角度看， 银华基金认

为， 在可预期的未来低利率环境

下， 无论是上证综指还是沪深

300指数， 其整体估值都有较强

的修复动力；另外，从历史上对应

的数据看，银华基金表示，当前股

息率水平对应未来2年获得正收

益的概率高达90%， 整体风险偏

好指标的中期趋势也处于历史低

位并且异常平缓， 未来有望逐步

改善。

招商基金投资四部总监、招商

行业精选基金经理贾成东则认为，

近期A股受海外市场影响发生波

动，但中国经济的基本面并没有发

生太大变化。 对A股而言，此前被

错杀的个股， 其价值正在逐渐凸

显。“后市更加看好受益于内需加

码和复工进程加快的行业和个股。

随着疫情影响逐渐消退， 消费、医

药或重新成为市场主角。 ”

机构调研关注内需行业

□

本报记者 徐金忠

数据显示，上周（3月23日至27日）共有

33家上市公司接受各类机构的调研， 这一数

据比此前一周有一定幅度的增加。 机构上周

重点关注食品加工与肉类、建材、工业机械、

电气部件与设备等行业上市公司， 提高了对

内需板块的关注度。

上证综指上周小幅上涨0.97%。分类指数

方面， 沪深300涨幅1.56%， 上证50上涨

2.78%，中小板指数下跌1.36%，创业板指数

下跌0.58%，蓝筹股略好于成长股。 基金机构

认为，市场有望进入震荡筑底阶段，但这过程

中需要坚持精选个股， 选择估值见底且内需

为主的板块， 暂时回避外需占比较高且估值

偏高的板块。

内需板块获机构关注

Wind数据显示， 上周两市共有一心堂、

中电兴发、万达信息、新华制药等33家上市公

司接受各类机构调研， 这一数据与此前一周

相比有一定幅度的增加。行业分布上，机构上

周重点关注了食品加工与肉类、建材、工业机

械、电气部件与设备等行业上市公司。 其中，

基金机构对内需板块的关注力度明显提升。

对应市场走势， 上周医药板块延续了强

势表现，以5.74%的涨幅列所有行业榜首。 同

时随着国内逐渐复工复产， 消费板块也迎来

了报复性反弹。 其中食品饮料大涨5.35%，商

贸零售涨1.44%，汽车涨0.9%。 另外受地产政

策可能放松的预期， 房地产板块上周也上涨

了2.37%。 跌幅方面，TMT和新能源板块依旧

跌幅靠前。 其中电子下跌6.49%，电力设备及

新能源下跌3.86%，通信下跌3.57%，计算机

下跌3.45%。

具体来看，上周机构调研关注的内需板

块上市公司中， 不少公司迎来机构组团调

研。 以珠江啤酒为例，上周迎来国金证券、中

欧基金、长信基金、长城基金、上海重阳投资

等数十家机构的组团调研。 珠江啤酒表示，

近期统计局公布啤酒行业1-2月产量下降

40%，珠江啤酒情况和行业情况相似，3月销

量有所恢复， 预计随着国内外疫情的好转，

销量有望恢复正常。 公司表示，要在抗疫情

同时，坚定信心，发动全体员工全力以赴确

保各项经济指标完成，暂时没有调低指标的

计划。 在宝盈基金、辰阳资产、成泉资本、大

成基金、东方阿尔法基金等机构对金字火腿

的调研中，公司表示自己有6万吨的冷库，猪

肉价格低的时候增加采购，价格高时减少采

购，以此平滑原料价格波动。 公司主要销售

肉制品，做金字品牌，从而获取品牌的溢价，

有稳定的高毛利。 公司将专注肉类，不断延

伸业务框架，2018年开始， 从火腿拓展到肉

制品产业。 2020年开始进入肉类大产业。 未

来， 公司将快速发展火腿和特色肉制品，大

力发展进口品牌肉和植物肉，打造肉类产业

互联网品牌消费品。

市场有望震荡筑底

短期来看，虽然各个国家在积极出台刺

激政策，但短期的核心变量还是海外疫情本

身。 汇丰晋信基金指出，海外主要国家已经

错过了疫情传播初期的时间窗口，3月份才

陆续出台减少人员流动的措施。 参照国内的

经验， 欧洲国家的数据拐点可能在4月份前

后出现，这意味着海外市场短期仍然会受疫

情的扰动。

汇丰晋信基金认为，随着市场的下跌，国

内投资者预期下修得较为充分。短期而言，公

司基本面和市场投资情绪的确很难有乐观的

展望， 但市场往往都给予长期投资更好的回

报。市场有望进入震荡筑底阶段，这过程中需

要坚持精选个股， 选择估值见底且内需为主

的板块， 暂时回避外需占比较高且估值偏高

的板块。

具体来说， 前海联合基金建议关注四大

板块： 因科技创新周期带来的优质龙头公司

估值提升行业，如5G应用、网络安全、自主可

控、半导体设备、云计算、工业互联网、硬件创

新等；中长期产业空间仍大的医药、消费等行

业的核心资产龙头；低估值高分红、受益稳增

长政策力度加强的金融龙头和基建加码的产

业龙头； 一季报业绩预计相对平稳且趋势仍

向好的子板块龙头个股。

市场触底反弹 基金仓位微调

□

恒天财富 李洋 朱艳腾

上周A股触底反弹，沪指触及

2800点。沪深300上涨1.56%，上证

指数上涨0.97%， 深证成指下跌

0.4%，中小板指下跌1.36%，创业

板指下跌0.58%。 截至上周五，上

证A股动态市盈率、市净率分别为

12.47倍、1.34倍，市盈率、市净率

有所上涨。

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67.02%， 相比上期下降

0.22个百分点。 其中，股票型基金

仓位为89.87%， 下降0.04个百分

点，混合型基金仓位为64.24%，下

降0.22个百分点。 从细分类型看，

混合型基金中，灵活配置型基金仓

位下降0.27个百分点， 至62.19%；

平衡混合型基金上升1.65个百分

点，至56.8%；偏股混合型基金仓

位下降0.64个百分点，至85.43%，

偏债混合型基金仓位上升0.28个

百分点，至24.66%。

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74.35%，相

比上期下降0.1个百分点。 其中，

股票型基金仓位为91.01%，上升

0.06个百分点， 混合型基金仓位

72.14%，下降0.32个百分点。从细

分类型看，混合型基金中，灵活配

置型基金仓位上升 0.16个百分

点，至64.23%；平衡混合型基金

下降0.1个百分点， 至64.44%；偏

股混合型基金仓位下降0.87个百

分点， 至85.76%， 偏债混合型基

金仓位上升 0.53个百分点，至

22.43%。

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27.2%，仓

位在七成到九成的占比35.9%，仓

位在五成到七成的占比8.3%，仓

位在五成以下的占比28.5%。 上周

加仓超过2个百分点的基金占比

16.4%，24.1%的基金加仓幅度在2

个百分点以内，37.1%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

22.3%。

上周央行无公开市场操作，周

内零投放。 上周资金面整体宽松，

隔夜回购利率维持在1%下方，但

随着季末临近，资金面边际稍有收

敛， 隔夜和7天质押式回购利率周

五有所反弹，预计资金面仍将维持

宽松。 上周国内债市震荡向上，周

五有所回落，预计债市调整依旧有

限，短期休整后有望走强。

A股上周触底反弹， 申万一

级行业中医药生物、 食品饮料和

银行等行业涨幅较大。 近期在疫

情全球蔓延、油价暴跌、美联储重

启无限QE等因素的影响下，A股

受外盘情绪影响较为严重， 随着

各国央行加大货币宽松力度，资

金流动性风险得到一定释放，全

球权益市场企稳反弹。 A股上周

同样反弹上涨， 北向资金转为净

流入， 市场情绪有所修复但观望

情绪仍较为严重。 随着疫情给全

球经济带来的影响逐渐显现，各

国经济数据披露后将进一步加大

市场压力， 海外市场短期仍有压

力，A股短期维持震荡。 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产品。

基金仓位及变化情况图表

分类 上周 上期 变动

股票型

89.87% 89.91% -0.04%

普通股票型基金

89.87% 89.91% -0.04%

混合型

64.24% 64.46% -0.22%

灵活配置型基金

62.19% 62.46% -0.27%

偏股混合型基金

85.43% 86.07% -0.64%

偏债混合型基金

24.66% 24.38% 0.28%

平衡混合型基金

56.80% 55.15% 1.65%

总计

67.02% 67.24% -0.22%

分类 上周 上期 变动

股票型

91.01% 90.95% 0.06%

普通股票型基金

91.01% 90.95% 0.06%

混合型

72.14% 72.46% -0.32%

灵活配置型基金

64.23% 64.07% 0.16%

偏股混合型基金

85.76% 86.63% -0.87%

偏债混合型基金

22.43% 21.90% 0.53%

平衡混合型基金

64.44% 64.54% -0.10%

总计

74.35% 74.45% -0.10%
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