
新能源车题材火热 上车还是下车

本报记者 张焕昀

近期A股市场热点轮动，比亚迪“飞驰” ，军工板块号角吹响，白酒股企稳反弹。 其背后对应着完全不同的投资方向。

进入8月份，在市场结构显著分化的背景下，公募基金业绩差距已经拉开。 接下来该如何布局，成为基金经理需要直面的问题。

比亚迪“飞驰”

过 去 一 周 ， 比 亚 迪 “全 速 前 进 ” 。 截 至 8 月 6 日 ， 从 5 月 中 旬 创 出 前 期 低 点 以 来 ， 比 亚 迪 股 价 在 不 到 三 个 月 的 时 间 内 涨 幅 超 过 一 倍 。 股 价 从 150 元 涨 到 300 元 ， 对 应 的 市 值 从 不 到 4000 亿 元 升 到 近 8000 亿 元 ， 体 量 与 中 国 银 行 、 中 国 石 油 相 当 。

身兼汽车与新能源双重属性，比亚迪上涨的背后也是这两大行业的强势上涨。 上周，比亚迪股价累计上涨超14 .70%，然而在申万一级汽车行业当中，这样的单周涨幅只能排到第 20名。 在比亚迪之上，海马汽车、宁波方正、西菱动力、文灿股份等单周涨幅均超 20%，中国重汽、潍柴动力、江铃汽车也表现亮眼。

新能源产业链则延续着近期以来的强势。Wind数据显示，中证内地新能源指数上周累计涨幅为5.63%。其中，福莱特、中伟股份、璞泰来、天赐材料、恩捷股份等表现突出，单周涨幅均超15%。

重 仓 新 能 源 的 基 金 获 益 颇 丰 。 根 据 第 三 方 数 据 ， 深 圳 基 金 经 理 陈 隆（化 名 ） 管 理 的 产 品 规 模 近 期 持 续 增 长 。 陈 隆 是 留 美 博 士 ， 专 业 是 材 料 学 ， 曾 在 权 威 期 刊 上 发 表 过 论 文 。 然 而 机 缘 巧 合 走 入 资 本 市 场 ， 担 任 了 基 金 经 理 。 这 位 留 美 材 料 学 博 士 的 基 金 经 理 之 路 接 近 于“一 路 开 挂 ” 。 截 至 8 月 6 日 ， 他 所 管 理 的 一 只 基 金 产 品 ， 今 年 以 来 收 益 率 已 经 超 过 90 % ， 位 列 全 市 场 基 金 产 品 榜 首 。

新能源基金表现靓丽的同时，大多数基金则表现平平。 在这样的态势下，蚂蚁、天天等第三方互联网代销机构的入局已然改变了基金销售生态，业绩靠前的产品能够日日上热搜，获得最大的流量。

“电商流量，约等于基金规模。 ” 一位公募市场人士表示。

据知情人士透露 ，一年前在陈隆刚刚管理公募基金的时候，产品规模相对较小。 然而一年多时间，这位年轻的留美博士就把规模做到了接近200亿元。

在两个月前接受中国证券报记者采访时，陈隆对于新能源板块的信心十足。 “现在一切都是在山脚 ，如果说你能看到这是一座5000米的高峰，你还会在乎在几百米时候的波动么？ ” 对于新能源行业的长期机会 ，陈隆充满信心地表示。

军工板块号角吹响

每年的8月左右，潘尚（化名）都会接到市场部门的持续营销宣发需求 。 作为军工主题基金的基金经理，潘尚已经在7月下旬就录好了视频，配合公司各渠道的营销。

8 月 第 一 周 ， A 股 军 工 板 块 全 线 上 涨 。 在 这 一 周 ， 上 证 指 数 、 沪 深 300 以 及 创 业 板 指 涨 幅 都 在 2 % 左 右 。 而 按 照 申 万 一 级 行 业 分 类 ， 国 防 军 工 指 数 单 周 上 涨 了 10 . 42 % ， 位 列 28 个 行 业 榜 首 。

“当前的军工是两三年前的新能源车。 ” 8月4日，兴业证券全球首席策略分析师张忆东喊出了这样的口号，引起市场强烈反响。

在与中欧基金进行的一场直播中，张忆东透露，自己尽管是宏观策略分析师，但也会考察微观企业的经营情况。 近期，在对于很多军工行业公司包括没有上市的公司调研中，发现产业人士都在感叹景气度之高，以及订单数量的增长。 他认为，军工行业或许就像两三年前的新能源车板块一样，潜力巨大。

对于张忆东的表述，有买方基金经理给予了积极回应。 上周，长城基金权益投资部基金经理翁煜平在接受采访时直言：“我比较认同。 ”

翁煜平表示，不管是新能源车还是军工，这种新设备的发展都还刚刚开始 ，中长期景气度能够维持 。 “不过，我认为每个行业也有各自特点，新能源车的短期爆发力肯定强于军工；而军工行业的坡比较长，路要慢慢走 ，节奏不一样。 ” 翁煜平补充道。

民生加银基金指出，近期军工板块催化因素较多 。 目前正处于中期报告披露期，航天军工板块业绩预期良好，该产业链值得关注。

上周军工主题基金成为基金市场的主角。 Wind数据显示，在上周业绩表现靠前的基金产品中，第一名是华夏兴和，从二季度持仓来看，清一色的航天军工相关公司。 其中，中航沈飞、西部超导、中航重机、中航高科等公司赫然在列。

鹏华基金旗下的几只军工国防类 ETF紧随其后。 另外 ，广发、易方达、富国、申万菱信旗下的军工基金也表现不俗 。 在单周收益率超过10%的29只产品中，绝大多数都是军工主题基金产品。

在资金方面，国泰中证军工ETF单周流入6 .61亿份，位列全市场非货币ETF份额增长第一名。 这只ETF的规模已经超过了166亿元。

白酒股企稳

“不会道歉 ，回撤自负。 ” 知名私募林园在上周的一场直播中发表言论 ，引起诸多媒体的跟进以及市场关注。

作为知名高端白酒股投资者，林园遭受网友的“怒怼” 并非没有原因 ，以白酒为代表的消费板块近期大幅下挫。 受此影响，不少知名基金经理管理的产品年内收益率仍在负值，部分明星产品从春节前高点回撤30%。

偏向消费价值的基金经理上周似乎可以歇一口气，以白酒为代表的食品饮料以及大消费板块迎来了企稳反弹。 Wind数据显示，申万一级行业指数中的食品饮料指数上周上涨2.03%。 诸多白酒相关ETF净值也在此前急跌之后企稳。

对于消费板块近期的调整，博时精选混合基金经理冀楠表示，今年消费板块的核心矛盾不是基本面的压力，而是优质的消费品龙头公司经历了 2019年的估值修复和 2020年的估值扩张后，预期和估值需要消化。 所以最近两个月，消费板块出现调整。 经历了两个月的调整之后，目前消费板块核心标的估值已经得到比较充分的消化。 从中期视角来看 ，消费板块的投资价值非常突出。

上周，南方基金相关投研人士在接受中国证券报记者采访时指出，从海外和A股历史经验来看，大消费行业相对于整体市场中长期都是有比较好的超额收益。 受益于较广的行业覆盖面，即使是在整体经济偏弱的阶段，也存在层出不穷的结构性机会。

南方基金指出，过去20年，美国消费服务指数共有14年涨幅超过标普500指数，平均超额收益率达3 .5%。 国内市场方面，过去16年，消费指数共有12次跑赢沪深 300指数，平均超额收益率高达9 .1%。 另外 ，在2018年国内经济相对疲软 、2020年受疫情扰动之际，消费板块大幅跑赢市场，具备较强的抵抗风险能力。

前 海 联 合 基 金 日 前 表 示 ， 消 费 服 务 行 业 中 有 持 续 涨 价 能 力 的 公 司 有 望 迎 来 春 天 ， 如 医 美 、 化 妆 品 、 医 疗 服 务 、 中 高 端 白 酒 等 可 穿 越 估 值 压 力 周 期 。 以 精 选 阿 尔 法 为 主 ， 以 时 间 换 空 间 ， 在 合 理 价 位 布 局 能 够 穿 越 经 济 波 动 的 优 秀 公 司 。

基金经理艰难抉择

“新产品的发行日期还没有确定。 ” 华南地区一位股票基金经理余鹏（化名）向中国证券报记者表示。

余 鹏 告 诉 记 者 ， 如 果 不 考 虑 发 行 规 模 ， 单 纯 考 虑 建 仓 时 机 的 话 ， 当 前 时 点 市 场 确 实 处 于 明 显 的 分 化 之 中 。 如 果 买 成 长 股 ， 估 值 确 实 太 高 了 ； 如 果 买 价 值 股 ， 可 能 又 要 等 很 久 ， 短 期 考 核 压 力 很 大 。 因 此 无 论 是 顺 势 而 为 ， 还 是 逆 市 加 仓 ， 风 险 收 益 比 以 及 时 间 成 本 的 吸 引 力 都 一 般 。

基 金 产 品 在 拿 到 批 文 之 后 会 有 半 年 时 间 的 发 行 窗 口 期 。 余 鹏 决 定 ， 跟 产 品 部 门 与 市 场 部 门 继 续 沟 通 ， 观 察 后 续 市 场 走 势 ， 再 确 定 发 行 时 间 。

基 金经理的发行建仓困惑待解，买不买的问题是一方面，而买什么则是更大的问题。 从今年以来权益基金的整体业绩来看 ，首尾差距已然很大。 领先者如何保持，落后者如何翻盘，都是复杂的问题。

站在当前时点，新能源、军工、大消费 ，基金经理该如何选择 ？

景 顺 长 城 股 票 投 资 部 执 行 总 监 杨 锐 文 表 示 ， 依 然 对 市 场 保 持 乐 观 。 市 场 的 核 心 变 量 依 然 是 新 冠 疫 情 的 演 变 和 流 动 性 的 变 化 。 未 来 市 场 风 格 依 然 是 结 构 性 的 ， 更 有 可 能 的 机 会 来 自 于 估 值 压 抑 多 年 的 中 小 市 值 龙 头 与 科 创 板 。 科 创 板 经 过 两 年 的 估 值 消 化 ， 逐 步 涌 现 出 一 批 估 值 合 理 且 高 成 长 性 的 标 的 ， 这 里 面 或 许 蕴 藏 着 机 会 。

汇丰晋信基金陆彬表示，下半年重点关注四个方向的投资机会。 第一是核心资产方向，其中电动车领域有望成为贯穿全年的投资机会。 第二是偏大盘价值方向，包括金融和地产。 第三是周期行业，与碳中和相关性较强的周期行业有望存在持续性机会 。 第四是偏成长的机会，大盘成长股的估值匹配度越来越高。

中庚 价 值 领 航 基 金 在 二 季 报 中 写 道 ：“后 市 投 资 思 路 上 ， 依 然 难 以 预 测 市 场 驱 动 力 的 变 化 ， 但 极 致 的 高 定 价 往 往 意 味 着 脆 弱 性 或 长 期 平 庸 的 回 报 水 平 。 因 此 我 们 积 极 关 注 市 场 结 构 、 通 胀 预 期 传 导 风 险 ， 并 积 极 布 局 市 场 估 值 结 构 性 分 化 带 来 的 投 资 机 会 ， 对 高 估 值 、 高 风 险 资 产 保 持 谨 慎 。 坚 持 低 估 值 价 值 投 资 策 略 ， 构 建 高 性 价 比 的 投 资 组 合 。 行 业 配 置 上 保 持 全 市 场 均 衡 配 置 风 格 ， 重 点 关 注 低 估 值 且 基 本 面 良 好 的 行 业 。 ”

图表

上周累计涨幅较大的申万一级行业

数据来源 /Wind

fund

04

本周话题

2021

年

8

月

9

日 星期一

编辑：董凤斌 美编：王春燕

比亚迪“飞驰”

过去一周，比亚迪“全速前进” 。 截至8月

6日，从5月中旬创出前期低点以来，比亚迪股

价在不到三个月的时间内涨幅超过一倍。 股

价从150元涨到300元， 对应的市值从不到

4000亿元升到近8000亿元， 体量与中国银

行、中国石油相当。

身兼汽车与新能源双重属性， 比亚迪上涨

的背后也是这两大行业的强势上涨。上周，比亚

迪股价累计上涨超14.70%，然而在申万一级汽

车行业当中，这样的单周涨幅只能排到第20名。

在比亚迪之上，海马汽车、宁波方正、西菱动力、

文灿股份等单周涨幅均超20%，中国重汽、潍柴

动力、江铃汽车也表现亮眼。

新能源产业链则延续着近期以来的强势。

Wind数据显示，中证内地新能源指数上周累计涨

幅为5.63%。其中，福莱特、中伟股份、璞泰来、天赐

材料、恩捷股份等表现突出，单周涨幅均超15%。

重仓新能源的基金获益颇丰。 根据第三方

数据，深圳基金经理陈隆（化名）管理的产品

规模近期持续增长。 陈隆是留美博士，专业是

材料学，曾在权威期刊上发表过论文。 然而机

缘巧合走入资本市场，担任了基金经理。 这位

留美材料学博士的基金经理之路接近于“一路

开挂” 。 截至8月6日，他所管理的一只基金产

品，今年以来收益率已经超过90%，位列全市

场基金产品榜首。

新能源基金表现靓丽的同时， 大多数基金

则表现平平。 在这样的态势下，蚂蚁、天天等第

三方互联网代销机构的入局已然改变了基金销

售生态，业绩靠前的产品能够日日上热搜，获得

最大的流量。

“电商流量，约等于基金规模。 ” 一位公募

市场人士表示。

据知情人士透露， 一年前在陈隆刚刚管理

公募基金的时候，产品规模相对较小。 然而一年

多时间， 这位年轻的留美博士就把规模做到了

接近200亿元。

在两个月前接受中国证券报记者采访时，

陈隆对于新能源板块的信心十足。 “现在一切

都是在山脚， 如果说你能看到这是一座5000米

的高峰，你还会在乎在几百米时候的波动么？ ”

对于新能源行业的长期机会， 陈隆充满信心地

表示。

军工板块号角吹响

每年的8月左右，潘尚（化名）都会接到市

场部门的持续营销宣发需求。 作为军工主题基

金的基金经理，潘尚已经在7月下旬就录好了视

频，配合公司各渠道的营销。

8月第一周，A股军工板块全线上涨。 在这

一周，上证指数、沪深300以及创业板指涨幅

都在2%左右。而按照申万一级行业分类，国防

军工指数单周上涨了10.42%， 位列28个行业

榜首。

“当前的军工是两三年前的新能源车。 ” 8

月4日，兴业证券全球首席策略分析师张忆东喊

出了这样的口号，引起市场强烈反响。

在与中欧基金进行的一场直播中， 张忆东

透露，自己尽管是宏观策略分析师，但也会考察

微观企业的经营情况。 近期，在对于很多军工行

业公司包括没有上市的公司调研中， 发现产业

人士都在感叹景气度之高， 以及订单数量的增

长。他认为，军工行业或许就像两三年前的新能

源车板块一样，潜力巨大。

对于张忆东的表述， 有买方基金经理给予

了积极回应。上周，长城基金权益投资部基金经

理翁煜平在接受采访时直言：“我比较认同。 ”

翁煜平表示，不管是新能源车还是军工，这

种新设备的发展都还刚刚开始， 中长期景气度

能够维持。“不过，我认为每个行业也有各自特

点，新能源车的短期爆发力肯定强于军工；而军

工行业的坡比较长， 路要慢慢走， 节奏不一

样。 ” 翁煜平补充道。

民生加银基金指出， 近期军工板块催化因

素较多。目前正处于中期报告披露期，航天军工

板块业绩预期良好，该产业链值得关注。

上周军工主题基金成为基金市场的主角。

Wind数据显示， 在上周业绩表现靠前的基金产

品中，第一名是华夏兴和，从二季度持仓来看，清

一色的航天军工相关公司。 其中，中航沈飞、西部

超导、中航重机、中航高科等公司赫然在列。

鹏华基金旗下的几只军工国防类ETF紧随

其后。 另外，广发、易方达、富国、申万菱信旗下

的军工基金也表现不俗。 在单周收益率超过

10%的29只产品中， 绝大多数都是军工主题基

金产品。

在资金方面， 国泰中证军工ETF单周流入

6.61亿份， 位列全市场非货币ETF份额增长第

一名。 这只ETF的规模已经超过了166亿元。

白酒股企稳

“不会道歉，回撤自负。 ” 知名私募林园在

上周的一场直播中发表言论， 引起诸多媒体的

跟进以及市场关注。

作为知名高端白酒股投资者， 林园遭受网

友的“怒怼” 并非没有原因，以白酒为代表的消

费板块近期大幅下挫。受此影响，不少知名基金

经理管理的产品年内收益率仍在负值， 部分明

星产品从春节前高点回撤30%。

偏向消费价值的基金经理上周似乎可以

歇一口气，以白酒为代表的食品饮料以及大消

费板块迎来了企稳反弹。 Wind数据显示，申万

一级行业指数中的食品饮料指数上周上涨

2.03%。 诸多白酒相关ETF净值也在此前急跌

之后企稳。

对于消费板块近期的调整， 博时精选混合

基金经理冀楠表示， 今年消费板块的核心矛盾

不是基本面的压力， 而是优质的消费品龙头公

司经历了2019年的估值修复和2020年的估值

扩张后， 预期和估值需要消化。 所以最近两个

月，消费板块出现调整。 经历了两个月的调整之

后， 目前消费板块核心标的估值已经得到比较

充分的消化。从中期视角来看，消费板块的投资

价值非常突出。

上周， 南方基金相关投研人士在接受中国

证券报记者采访时指出， 从海外和A股历史经

验来看， 大消费行业相对于整体市场中长期都

是有比较好的超额收益。 受益于较广的行业覆

盖面，即使是在整体经济偏弱的阶段，也存在层

出不穷的结构性机会。

南方基金指出，过去20年，美国消费服务指

数共有14年涨幅超过标普500指数， 平均超额

收益率达3.5%。 国内市场方面，过去16年，消费

指数共有12次跑赢沪深300指数，平均超额收益

率高达9.1%。 另外，在2018年国内经济相对疲

软、2020年受疫情扰动之际，消费板块大幅跑赢

市场，具备较强的抵抗风险能力。

前海联合基金日前表示，消费服务行业中

有持续涨价能力的公司有望迎来春天， 如医

美、化妆品、医疗服务、中高端白酒等可穿越估

值压力周期。 以精选阿尔法为主，以时间换空

间，在合理价位布局能够穿越经济波动的优秀

公司。

基金经理艰难抉择

“新产品的发行日期还没有确定。 ” 华南地

区一位股票基金经理余鹏（化名）向中国证券

报记者表示。

余鹏告诉记者，如果不考虑发行规模，单

纯考虑建仓时机的话， 当前时点市场确实处

于明显的分化之中。 如果买成长股，估值确实

太高了；如果买价值股，可能又要等很久，短

期考核压力很大。 因此无论是顺势而为，还是

逆市加仓， 风险收益比以及时间成本的吸引

力都一般。

基金产品在拿到批文之后会有半年时间

的发行窗口期。 余鹏决定，跟产品部门与市场

部门继续沟通，观察后续市场走势，再确定发

行时间。

基金经理的发行建仓困惑待解， 买不买的

问题是一方面，而买什么则是更大的问题。 从今

年以来权益基金的整体业绩来看， 首尾差距已

然很大。 领先者如何保持，落后者如何翻盘，都

是复杂的问题。

站在当前时点，新能源、军工、大消费，基金

经理该如何选择？

景顺长城股票投资部执行总监杨锐文表

示，依然对市场保持乐观。 市场的核心变量依

然是新冠疫情的演变和流动性的变化。 未来市

场风格依然是结构性的，更有可能的机会来自

于估值压抑多年的中小市值龙头与科创板。 科

创板经过两年的估值消化，逐步涌现出一批估

值合理且高成长性的标的，这里面或许蕴藏着

机会。

汇丰晋信基金陆彬表示， 下半年重点关注

四个方向的投资机会。 第一是核心资产方向，其

中电动车领域有望成为贯穿全年的投资机会。

第二是偏大盘价值方向，包括金融和地产。第三

是周期行业， 与碳中和相关性较强的周期行业

有望存在持续性机会。 第四是偏成长的机会，大

盘成长股的估值匹配度越来越高。

中庚价值领航基金在二季报中写道：“后

市投资思路上，依然难以预测市场驱动力的变

化，但极致的高定价往往意味着脆弱性或长期

平庸的回报水平。 因此我们积极关注市场结

构、通胀预期传导风险，并积极布局市场估值

结构性分化带来的投资机会，对高估值、高风

险资产保持谨慎。 坚持低估值价值投资策略，

构建高性价比的投资组合。 行业配置上保持全

市场均衡配置风格，重点关注低估值且基本面

良好的行业。 ”

新能源车题材火热 上车还是下车

□本报记者 张焕昀

近期A股市场热点

轮动，比亚迪“飞驰” ，军

工板块号角吹响，白酒股

企稳反弹。其背后对应着

完全不同的投资方向。

进入8月份，在市场

结构显著分化的背景下，

公募基金业绩差距已经

拉开。 接下来该如何布

局，成为基金经理需要直

面的问题。
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上周累计涨幅较大的申万一级行业


