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基金仓位小幅上涨

□

恒天财富 李洋 朱艳腾

上周A股震荡下跌， 资金青

睐业绩确定性板块。 沪深300下

跌1.11%， 上证指数下跌1.06%，

深证成指下跌0.99%， 中小板指

下 跌 1.33% ， 创 业 板 指 下 跌

0.84%。 截至上周五，上证A股动

态市盈率、 市净率分别为12.69

倍、1.36倍，市盈率、市净率有所

下降。

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67.48%， 相比上期

上升0.46个百分点。 其中，股票型

基金仓位为90.01%， 上升0.51个

百分点， 混合型基金仓位为

64.7%，上升0.34个百分点。 从细

分类型来看，混合型基金中，灵活

配置型基金仓位上升0.68个百分

点，至62.71%；平衡混合型基金下

降1.15个百分点，至54.75%；偏股

混合型基金仓位上升0.9个百分

点，至85.49%，偏债混合型基金仓

位上升0.6个百分点，至24.77%。

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74.4%，相

比上期上升0.74个百分点。其中，

股票型基金仓位为89.59%，下降

0.22个百分点， 混合型基金仓位

为72.24%，上升0.57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0.5个百分

点，至64.54%；平衡混合型基金

下降0.42个百分点，至62.71%；偏

股混合型基金仓位上升0.83个百

分点，至85.78%，偏债混合型基

金仓位下降 0.35个百分点，至

21.37%。

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

28.8%， 仓位在七成到九成的占

比34.9%， 仓位在五成到七成的

占比8.2%，仓位在五成以下的占

比28.1%。 上周加仓超过2个百分

点的基金占比27%，23.2%的基

金加仓幅度在2个百分点以内，

30.9%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18.9%。 短期来看，

股票型基金、 混合型基金仓位均

有所上升。

上周央行通过TMLF投放资

金561亿元， 通过TMLF回笼资

金2674亿元， 周内净回笼资金

2113亿元。 上周资金面继续宽

松， 隔夜资金利率维持在1%以

下，货币环境依旧宽松，银行间

现券收益率大幅下行，预计资金

面继续维持宽松。 上周机构对资

金面宽松预期一致性推动债市

上行，买盘资金涌入，中短债受

青睐；同时外盘风险因素加大市

场不确定性， 避险情绪回升，预

计债市仍然向好。

上周A股阶段性顶部震荡，

申万一级行业中休闲服务、 农林

牧渔和食品饮料行业涨幅较大。

上周全球权益市场开启震荡模

式，前期利好兑现后，阶段反弹行

情出现分化； 同时原油期货价格

大幅波动，加剧市场避险情绪。 A

股成交量不断萎缩， 北向资金虽

然持续净流入，但幅度有所减缓，

市场情绪偏谨慎。 市场面临业绩

披露风险， 资金青睐业绩确定性

板块，短期谨防市场回调。从长期

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。

基金仓位及变化情况图表

把握业绩增长主线

公募聚焦内需板块确定性机会

□

本报记者 林荣华

公募基金一季度大幅增持

医药、 农林牧渔等确定性行业，

相关行业也贡献了显著超额收

益。 不过，好买基金研究中心指

出，上周部分公募基金已经开始

减持医药、 农林牧渔行业的股

票。 基金人士认为，今年投资机

会仍主要聚焦在偏内需的板块

和行业中， 需把握业绩增长主

线，确定性强的个股有望获得更

高溢价。

农林牧渔超额收益突出

随着公募基金一季报披露

完毕，基金调仓动向备受关注。

整体来看， 在海外疫情和外围

股市下跌等不确定因素下，一

些确定性板块成为加仓方向。

中泰证券研报显示， 一季度医

药成基金加仓幅度最多的行

业，加仓比例达5.2%。 申万宏源

研报也显示， 一季度基金重仓

股中医药生物行业超配明显，

对比全市场股票行业分布，超

配比例达8.57%。

从市场表现看，医药、农林

牧渔等确定性行业今年以来表

现居前。Wind数据显示，一季度

申银万国行业中， 农林牧渔板

块表现最好，涨幅达18.42%；医

药 生 物 位 列 第 二 ， 涨 幅 为

8.72%。截至4月24日，今年以来

表现最好的板块依旧是农林牧

渔，涨幅达21.13%，涨幅第二的

板块依旧是医药生物， 涨幅达

16.58%。

不过， 从最新的行业配置

看，部分公募基金已经开始减持

医药、农林牧渔行业的股票。 好

买基金研究中心的仓位测算周

报指出，从行业配置看，上周基

金配置比例位居前三的行业是

银行、 电力及公用事业和医药，

配置仓位分别为6.52%、3.89%和

3.80%； 基金配置比例居后的三

个行业是建材、 建筑和国防军

工 ， 配置仓位分别为 0.71% 、

0.97%和1.04%。

调仓动向上，好买基金研究

中心指出，银行、商贸零售和房

地产三个板块被公募基金主动

相对大幅加仓，而医药、石油石

化和农林牧渔逐渐主动减持。 具

体来看，公募基金上周主要加仓

银行、商贸零售和房地产，幅度

分别为2.29个百分点、1.10个百

分点和0.80个百分点； 主要减仓

医药、石油石化和交通运输三个

行业， 减仓幅度分别为1.50个百

分点、0.78个百分点和0.51个百

分点。

业绩成选股重要因素

虽然医药、 农林牧渔板块

近期被减持， 但在基金人士看

来， 今年的投资者机会仍主要

聚焦在偏内需的确定性板块和

行业中， 业绩增长成为选股重

要因素。

国寿安保基金表示，当前行

业配置仍然聚焦内需板块，主要

在新老基建领域、 可选消费，短

期机会也会出现在一季报业绩

表现相对较好的一些子行业。 后

续要关注科技股的反弹，可能会

表现相对较好。 具体行业上，推

荐电子、通信、电新、工程机械、

建筑建材、汽车、家电。

工银瑞信基金则认为，整体

来看，A股市场将处于震荡格局。

短期而言，在稳增长政策不断发

力的情况下，预计稳增长相关结

构性机会仍有望阶段性活跃。 对

于外需依赖型和全球产业链类

公司，重点关注海外疫情缓解和

经济活动重启的信号。

某公募基金经理表示，近期

医药、农林牧渔板块超额收益明

显， 估值安全边际已经不高，因

此资金出现短暂回避并不意外。

整体来看，今年业绩增长确定性

强的个股有望获得更高的估值

溢价。

格上研究中心指出，从布局

方向上看， 今年外需会减弱，主

要以内需提升发力，而内需主要

以新老基建、消费为主：一方面，

在流动性充裕、政策利好以及科

技成长板块景气度回升的背景

下，科技成长板块仍然是今年布

局的主线；另一方面，关注股息

率高、估值低的周期以及消费行

业龙头个股。 整体来看，2020年

经济增速整体下行，经济发力点

集中在基建以及消费，流动性十

分充裕，个股之间的业绩会大幅

分化， 精选个股能力尤为重要，

因此，建议投资者选择精选个股

能力较强，超额收益长期稳定的

基金。

机构调研关注医药食品

□

本报记者 徐金忠

统计数据显示，截至4月25日披露的信息，上周

（4月20日至24日） 共计有47家上市公司接受各类

机构的调研，这一数据与此前一周相比有较大增长。

上周，机构调研重点关注了西药、应用软件、食品加

工与肉类、工业机械等行业上市公司。其中，医药、食

品行业吸引了众多机构的目光。

上周市场继续在2800点上方震荡整理， 大小盘

股表现接近。 数据显示，过去一个月中，市场各主要

指数都经历了不同程度的修复。市场修复的背后，一

方面是3月国内经济数据的反弹，表明经济或已走过

至暗时刻。另一方面，海外新增确诊数据开始出现见

顶的苗头，这预示了全球健康风险或开始收敛。

关注医药食品

Wind数据显示，上周两市共有科大讯飞、丽珠

集团、金达威、克明面业、索菲亚等47家上市公司接

受各类机构调研。行业分布上，机构调研重点关注了

西药、应用软件、食品加工与肉类、工业机械等行业

上市公司。 其中，在年报和一季报密集披露的窗口，

拥有较强业绩支撑的医药、 食品行业个股吸引了众

多机构的目光。

具体来看，上周有丽珠集团、金达威、润都股份、

贝达药业、 美诺华等多家医药行业个股迎来机构组

团调研。 例如，上周安信基金、百年保险、宝盈基金、

博远基金、 国投瑞银基金等一百余家机构联合调研

了贝达药业。公司在调研中表示，2019年公司新药研

发投入保持了一定比例的增长，达到6.75亿元，占营

业收入比例为43.41%， 较去年同期增长了14.33%。

目前， 公司对于新药研发的投入成果已在产品管线

中陆续体现。 未来公司也将继续围绕创新发展的目

标，保持较高比例的研发投入，全力支持新药研发，

保障早期项目及临床项目的有序推进。

丽珠集团则在4月22日和24日分两次接受了安

信国际、华夏基金、工银瑞信基金、嘉实基金和富国

基金的调研。在介绍疫情对公司经营的影响时，公司

表示，2020年初，国内新冠肺炎疫情爆发，疫情期间，

各级医疗卫生机构门诊及住院量下降， 医院非疫情

相关处方下降， 因此公司部分制剂品种受到不同程

度的影响。另一方面，公司中药领域重点品种抗病毒

颗粒在疫情期间销售迅猛， 对公司业绩起到了一定

的弥补和提升作用。所以从一季度经营情况来看，公

司整体受疫情影响不大。

上周，克明面业、双塔食品等食品加工与肉类行

业上市公司迎来机构调研的关注。在调研中，克明面

业表示，疫情期间公司产品供不应求，在产能满足情

况不是很好的前提下，公司生产排单时，优选考虑销

售畅销且毛利较高的产品， 以致公司一季度产品结

构同比变化较大，高毛利产品相对较多。 同时，单品

集中且连续生产，使得生产效率提升，单吨生产成本

下降，这两方面影响公司毛利率大幅提升。

市场逐步修复

上周，券商机构中，长江证券、中信建投、安信证

券、中泰证券、光大证券等调研的频次较高，重点关

注的个股有新能泰山、贝达药业、招商公路、罗莱生

活、兆驰股份等。 广发基金、招商基金、中信保诚基

金、中海基金、中科沃土基金等公募机构上周调研频

次较高，重点关注了贝达药业、招商公路、罗莱生活、

克明面业、威海广泰等个股。 私募机构方面，深圳市

裕晋投资有限公司、上海滚石投资管理有限公司、上

海灵犀资产管理有限公司、 顺沣资产管理有限公司

等重点关注了贝达药业、 克明面业、 罗莱生活等个

股。保险公司及保险资管公司方面，工银安盛人寿保

险、中国人寿养老保险、农银人寿保险、平安养老保

险等机构上周调研了贝达药业、罗莱生活、灵康药业

等个股。

统计数据显示，过去一个月中，市场各主要指数

都经历了不同程度的修复。 上证综指过去一个月上

涨了5.58%，沪深300上涨了7.55%，创业板指则上涨

近10%。 市场修复的背后，一方面是3月国内经济数

据的反弹，表明经济或已走过至暗时刻。 另一方面，

海外新增确诊数据开始出现见顶的苗头， 这预示了

全球健康风险或将开始收敛。

汇丰晋信基金认为， 考虑到国内和全球宏观经

济仍存在不确定性，因此，短期内市场做多热情可能

不会太高。 但当前A股无论是估值还是基本面，相比

全球其他市场仍较有吸引力。 未来随着全球健康风

险的进一步收敛以及国内宏观经济的进一步企稳，

A股仍有望延续震荡修复的格局。 接下来，投资者可

以关注4月PMI数据的公布，这一数据有望进一步明

确市场对于宏观经济的预期， 而且国内复工复产的

经济影响也将对全球市场产生示范效应， 或对全球

投资者的信心产生重大影响。

分类 上周 上期 变动

股票型

90.01% 89.50% 0.51%

普通股票型基金

90.01% 89.50% 0.51%

混合型

64.70% 64.36% 0.34%

灵活配置型基金

62.71% 62.03% 0.68%

偏股混合型基金

85.49% 84.59% 0.90%

偏债混合型基金

24.77% 24.17% 0.60%

平衡混合型基金

54.75% 55.90% -1.15%

总计

67.48% 67.02% 0.46%

分类 上周 上期 变动

股票型

89.59% 89.81% -0.22%

普通股票型基金

89.59% 89.81% -0.22%

混合型

72.24% 71.67% 0.57%

灵活配置型基金

64.54% 64.04% 0.50%

偏股混合型基金

85.78% 84.95% 0.83%

偏债混合型基金

21.37% 21.72% -0.35%

平衡混合型基金

62.71% 63.13% -0.42%

总计

74.40% 73.66% 0.74%


