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机构仓位动态监测显示，上周，主动型股票方向

基金整体仓位为

86.05%

， 与前一周的平均仓位

83.99%

相比，上升

2.06

个百分点，其中主动加仓

2.07%

■

主编手记

一个月以前，西域投资还鲜为人知。 然而到

10

月

底，其管理的“西域

-

光华

59

”成立仅两月净值飙升近

50%

，公司董事长周水江随之浮出水面
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基金人物

周水江 厚积薄发的投资人生
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基金新闻

“清盘潮” 考验基金“一对多” 成色

从已到期的“一对多”来看，业绩好的产品到期

后， 客户会转而投资管理该产品的基金公司旗下新

发“一对多”产品。 而业绩差者，则只能看着客户流失
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基金动向

基金逆市加仓2个百分点
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投基导航

市场短期震荡 选基均衡搭配

股市震荡，配置股票混合型基金时，建议在考虑

基金长期优质的前提下，做到均衡配置，也可以在大

盘价值型基金和中小盘成长型基金中进行均衡配置

【0 3·本周话题】

16

稳健型基金组合配置

险资又来“割韭菜” ？

近期有媒体报道，这轮市场下

跌以来，保险资金累计赎回基金超

100

亿元。有基金业内人士笑称，看

来险资又要来割基金的“韭菜”了。

根据金牛基金周报对

ETF

申购赎回情况的持续跟踪发现，

上周上证

50ETF

、

180ETF

等均出

现较大净赎回。 其中上证

50ETF

净赎回

4.68

亿份，上证

180ETF

净

赎回

16.2

亿份， 两个交易所的其

他

ETF

品种也均出现不同程度的

净赎回。 而此前的一周（

11

月

8

日

至

11

月

12

日）上证

50ETF

净赎回

7.18

亿份， 上证

180ETF

净赎回

21.51

亿份。

可以看到，

ETF

上周遭遇的赎

回虽比前周有所下降， 但仍在继

续。 以三季报上证

50ETF112

亿、

180ETF98

亿的份额规模来衡量，

其赎回比例颇高。

上证

50ETF

、

180ETF

的份额

规模中机构投资者持有比例均高

于

40%

，前十大持有人中保险机构

分别占据了七席和八席。 显然，

ETF

申赎情况是最能反映险资动

向的指标之一。

险资大额赎回， 并不会给基

金运作带来太大影响。 特别是

ETF

，之所以被认为是最重要的金

融创新之一，就在于其一方面有效

降低了交易费用和管理费用，另一

方面既能申赎也能上市交易，极大

地提升了流动性。 正是因为如此，

ETF

才成为一种非常好的波段操

作工具。

换句话说，

ETF

乃至那些传统

指数基金， 本来就是当 “韭菜”种

的，根本没必要怕其他机构来“割

韭菜”。 应对大额申赎对于做被动

式投资的基金经理，是基本功。 即

使主动式投资的基金遇到较大赎

回会麻烦一些， 但从整体上看，险

资“割韭菜”的行为不会给基金运

作本身带来太大的困扰。

今年以来， 基金在投资方面

让人感觉总体比较被动，应该是另

有原因。一个是中小股票走牛的结

构性行情让多数基金特别是那些

体量大的基金难以适应，另一个是

很多其他机构投资者在震荡市中

更看重绝对收益。

“首先是不赔钱， 冲高了就

跑”，一位资深投资人这样概括私

募等机构今年的策略。 据说这轮

调整中，众私募跑得也是相当快。

虽然基金也有减仓， 但毕竟有风

格、仓位等种种限制，结果往往成

了剩下的那个举炸药包的。

现下多数机构还是靠择时实

现绝对收益，从长期看，做选时的

人未必就能占到便宜，基金依照契

约坚持风格也属应该。 不过，今年

以来的被动局面毕竟会影响持有

人对基金的信心。 看来，基金行业

确实需要考虑一些改变， 比如，像

不少人士建议的那样，重视新型绝

对收益产品的开发，适当改变目前

相对收益产品一统天下的局面。这

可能更有利于基金行业适应未来

存在中长期不确定性的市场。
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