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2012

年以来

,

在经济增速下

滑和宏观政策趋松等因素的影响

下

,

市场整体呈现“股弱债强”格

局，且新基金密集发行、基金产品

创新步伐加快，如跨市场

ETF

、短

期理财债基等受到投资者追捧。

根据天相对最新披露基金中报数

据的统计

,

截至

2012

年年中

,

我国

公 募 基 金 集 金 总 份 额 已 达

26656.84

亿份

,

同比增加

17.36

个

百分点。 其中

,

开放式基金占总份

额比例为

94.50%,

总体同比增加

了

3431.71

亿份；封闭式基金

(

含创

新型

),

在创新封基的带动下

,

较

2011

年中增加了

511.17

亿份

,

在此

我们通过对上述数据的解构

,

来

分析在当前市场环境下投资者的

持基偏好

,

以供投资者和基金管

理人参考。

从开放式基金投资者的持基

比例来看

,

总体呈现“机构进、个人

退”的特点。 截至

2012

年年中开放

式基金份额共计

25191.51

亿份，其

中 机 构 投 资 者 持 有 比 例 为

21.53%

， 个人投资者持有比例为

78.47%

。 开放式基金份额整体同

比提升了

15.77%

， 其中机构投资

者持有份额大幅增加

49.17

个百分

点， 而同期个人投资者持有份额

数仅增加

9.07%

； 在比例分布上，

个人投资者持有份额占比下降了

4.82

个百分点

,

而机构投资者占比

则出现了上升。

从投资者持有的开放式基金

类型上来看， 截至

2012

年年中

,

机

构持有货币型基金的比例最高，

达

51.01%

， 其次为债券型和指数

型基金， 比例分别为

40.09%

和

31.33%,

体现出机构投资者对低风

险及工具型基金产品的偏好；而

个人投资者则对

QDII

、保本型、混

合型和股票型基金的持有比例较

高

,

均在

80%

以上

,

表明我国个人投

资者多数风险偏好仍相对较高

,

希

望获取较高收益。 从变量来看

,

与

2011

年年末相比机构投资者持有

债券型基金和货币市场基金的份

额分别增加了

85.47%

和

11.92%,

对

其余种类基金进行了减持； 而个

人投资者也增加了债券型基金和

货币市场基金的持有份额

,

分别增

加了

64.39%

和

36.06%,

另外对股票

型基金也小幅进行了增持

,

对其余

类型基金则进行了减持。 可见在

当前“股弱债强”的格局下

,

英雄所

见略同。

再进一步来看

,

对于开放式债

券基金

,

面对震荡多变的市场，机

构投资者从

2010

年年底就逐步加

大了对纯债型基金

(

不进行一、二

级股票市场投资

)

的增持

,

进行资

产优化配置， 持有纯债型基金比

例

,

较

2011

年年中增加了

4.60

个百

分点；对一级债型基金

(

可参与一

级股票市场投资

,

但不参与二级股

票市场投资

)

的持有比例基本保持

稳定； 而对风险相对偏高的二级

债基则进行了减持。

再来看一下封闭式基金。根据

天相投资分析系统统计

,

对于传统

封闭式基金

,

由于数量相对较少，

且存在封闭期以及长期折价现象，

近年来持有人户数呈逐年递减态

势， 已由

2008

年年中的

180

万户递

减到

2012

年年中的

116

万户。 但考

虑到封闭式基金交易费用低廉（与

股票交易类似）、交易效率高，以及

融资融券业务中封基较高的抵押

折算率等因素的影响，具有研究实

力的机构投资者对封闭式基金的

持有份额呈逐年增加态势

,

目前份

额占比已提升至

60%

左右。 从持基

偏好看

,

个人投资者相对更为看重

传统封基的折溢价率

,

机构则相对

更为看重投资管理能力。

从前十大封基持有人

2012

年

上半年所持封基的构成来看，保

险公司和

QFII

对传统封基的持有

比例超过了创新封基，而券商、社

保、信托则更为偏好创新封基。 从

前十大封基持有人持有传统封基

与创新封基同比数据的变化来

看， 在创新封基的财富示范效应

下

,

各类投资者对创新封基偏好明

显

,

各机构持有创新封基的比例均

有所提高。 其中，基金公司持有创

新封基提升幅度最为明显， 同比

提升了

24.29

个百分点。

一周

ETF

ETF融资余额

首度突破十亿元

交易所数据显示，截至

9

月

6

日，两市

ETF

总融资余额较前一周末提高一成， 首度突破

10

亿元大关，达

10.68

亿元。 两市

ETF

总融券余

量为

6296

万份。

截至

9

月

7

日， 沪市

ETF

总体周融资买入额

为

7.12

亿元，周融券卖出量为

7.93

亿份，融资余

额为

8.67

亿元，融券余量为

4270

万份。 其中，华

泰柏瑞沪深

300ETF

融资余额提高至

4.10

亿元，

首度超过上证

50ETF

， 成为两市融资余额最高

的

ETF

基金，其融券余量为

1344

万份。

截至

9

月

6

日， 深市

ETF

总体周融资买入

额为

4211

万元，融券卖出量为

1.18

亿份，融资

余额为

2.01

亿元，融券余量为

4528

万份。其中，

深证

100ETF

融资余额、 融券余量分别为

9092

万元和

2407

万份。 （李菁菁）

ETF连续五周现净赎回

上周五市场出现强烈反弹， 上证综指上

周周涨幅为

3.92%

。 两市

ETF

连续第五周出现

净赎回， 上周总体净赎回

25.205

亿份。 其中，

净赎回最多的是深证

100ETF

、上证

180ETF

和

嘉实沪深

300ETF

， 分别净赎回

7.80

亿份、

5.49

亿份和

5.10

亿份。

上交所方面上周

ETF

总体净赎回

11.872

亿份，仅金融

ETF

、商品

ETF

、责任

ETF

三只出

现净申购。 其中，上证

50ETF

上周净赎回

2.45

亿份；上证

180ETF

上周净赎回

5.49

亿份；华泰

柏瑞沪深

300ETF

上周净赎回

2.457

亿份。 金融

ETF

、商品

ETF

、责任

ETF

分别净申购

2400

万

份、

700

万份和

100

万份。 深交所方面上周

ETF

总体净赎回

13.333

亿份， 仅深

TMT

一只出现

净申购。 （李菁菁）

历年开放式基金持有人结构

数据来源：天相投资分析系统

截至

9

月

7

日收盘

,

随着市场反

转

,

煤炭有色板块涨幅居前

,

中证

A

股资源指数涨幅

6.16%,

大幅领先市

场宽基指数

.

基金分析机构表示

,

无

论是短期还是中长期

,

资源板块的

投资机会都值得关注

,

而像中证

A

股

资源这样的高弹性指数工具

,

或可

作为分享资源产业未来高收益机会

的投资工具。

经济复苏前夕

或可布局高弹性的资源

鹏华中证

A

股资源拟任基金经理

杨靖表示

,

从

08

年美国金融危机爆发

至今， 全球经济已经连续下行了

5

年，作为一个成熟的市场经济体，美

国经济完全符合经济周期的统计规

律、在悄然渡过了最低谷后，现已进

入复苏阶段。 中国经济虽然面临结

构转型、经济长期增速重心下移，但

2012

年

GDP

增速保持在

7%

以上的水

平是没有问题的，何况今年适逢政府

换届，未来经济从政策红利中获取超

预期的增长也是可期的。 因此虽然

目前欧洲因欧债问题仍在反复，但在

美中两国经济触底企稳的前提下，全

球经济走出低谷重回上升通道只是

时间问题。

资源产品价格不仅与全球经济

走势高度相关，而且相比其他类型产

品，其产品价格弹性也是最大的。 鹏

华资源指数分级基金跟踪的指

数———中证

A

股资源产业指数成分股

源自沪、深两市规模最大、专注资源

领域的

50

家上市公司， 覆盖能源行

业、 原材料行业中的多种金属与采

矿、贵重金属与矿石、黄金、铝等子行

业， 其中多为细分领域龙头企业，产

业链发展成熟、 资源储备价值高，具

备较好的长期投资价值。在当下全球

经济处于底部、资源产品价格俱已腰

斩的时候，选择资源储备多、整合扩

张能力强、经营管理优异的上市公司

作为投资备选，以分享全球经济复苏

后盈利水平的高弹性，不失为一个好

的选择。

杨靖还指出，在中国，有代表性

的、具有一定规模的资源型企业基本

都是上市公司，包括煤炭、有色、石油

等。 在当下全球经济处于底部、资源

产品价格俱已腰斩的时候，选择资源

储备多、整合扩张能力强、经营管理

优异的上市公司作为投资备选，以分

享全球经济复苏后盈利水平的高弹

性，不失为一个好的选择。

近期行情资源称王

鹏华A股资源“简单”致胜

当市场还在猜测何处是底时，以

黄金为主的资源板块却在真真切切

的上演“金九银十”行情，有色及化工

近期的突出表现使得资源类主题基

金受到格外关注。

从股指目前的估值来看，

A

股

已经处于历史底部区域， 沪深

300

的市盈率接近十倍，估值水平甚至

低于上证指数

2005

年在

998

点 、

2008

年在

1664

点时的估值水平，是

长线布局指数投资非常好的时机。

投资机构人士指出，由于指数基金

具有“高仓位”、“全复制”等特点，

在市场反转阶段，可以牢牢跟踪股

票市场表现，同期收益往往高于股

票型基金。 同时，资源股也扮演着

“反弹先锋”的角色，在“熊转牛”及

牛市阶段尤为出色，体现较好的涨

跌弹性。国信证券分析表明，中证

A

股资源指数贝塔值为

1.25

， 居所有

资源指数之首，表明该指数高度的

市场敏感性将在市场反弹中为投

资者获取更多收益。

海通证券基金研究中心通过数

据对比分析指出， 中证

A

股资源指数

长期收益表现优异，指数涨跌弹性非

常好。在市场整体上涨的年份，

A

股资

源指数能获得大幅超越其他指数的

收益， 如在

2007

年

A

股资源指数收益

为

261.96%

，超越沪深

300

达

100

个点，

收益优势突出；在市场整体下跌的年

份里，如

2008

年和

2011

年，

A

股资源指

数虽然落后于其他市场代表性指数，

但劣势不明显，如

2008

年落后于沪深

300

仅

3

个百分点左右， 整体表现出

“大赢小输”的特点。

不仅如此， 从目前已发布的

4

只

资源指数来看， 中证

A

股资源产业指

数所采用的二级行业等权重编制，能

使指数构成中个股与行业权重分布

更均匀。而在市场反弹过程中小市值

股票往往反应最敏锐，同比例同权重

的计算方式使得该指数拥有更高的

灵活性和弹性。

乐富基金家族新成员

值得配置的场内交易工具

一直以来，鹏华基金积极倡导投

资者可像买股票那样买乐富基金，持

续为投资者提供多元化、值得配置的

交易型基金。 继

2009

年推出“鹏华基

金乐富专家”品牌后，今年

5

月鹏华基

金又与券商伙伴推出“鹏华乐富基金

旗舰店”。此次发行的鹏华中证

A

股资

源指数基金同样能够在场内进行交

易，这也意味着在鹏华基金在场内基

金产品线上的布局进一步完善充沛

.

乐富基金充分利用深交所交易

系统，优势在于其方便、快捷、低成

本的基金投资方式。 一是使用方便。

投资者使用一个深圳证券账户

(

深圳

A

股账户或深圳证券投资基金账户

)

即可买卖所有在深交所上市的乐富

基金，像买卖股票一样方便。 二是成

本较低。 投资者通过深交所交易系

统买卖基金只需要向券商支付佣

金，佣金比例不高于

0.3%

，远低于普

通开放式基金申购赎回的费率。 三

是交易快捷。 投资者通过深交所交

易系统买入的基金份额， 次日即可

卖出；卖出的基金份额，当日资金即

可使用。 投资者可以通过交易系统

实时交易实现基金、股票、债券等各

种投资品种之间的快速转换， 提高

资金利用效率。四是信息透明。乐富

基金上市后， 深交所将通过行情系

统发布基金前一交易日的基金净

值， 还将通过网站及时发布基金公

告。 投资者可以方便地查询，为投资

提供参考。

据了解，鹏华基金是目前管理交

易所场内基金最多的基金管理公司，

而且已成为乐富基金核心品牌。乐富

基金包括鹏华价值、鹏华动力、鹏华

优质治理、鹏华盛世创新、鹏华沪深

300

及鹏华中证

500

基金

6

只

LOF

基

金、 基金普惠和基金普丰

2

只封闭式

基金、鹏华深证民营及鹏华上证民企

2

只

ETF

基金，还有未来将转为

LOF

的

鹏华丰润债券、 鹏华丰泽债券

2

只创

新型封闭式基金。 随着鹏华中证

A

股

资源指数基金的加入，鹏华管理的场

内基金数量将达到

13

只，基金品种的

多样化使得投资者非常方便的进行

风格转换。

基金研究人士表示， 鹏华中证

A

股资源指数基金作为主题类指数基

金，资源品稀缺、反弹市中突出的回

报优势、以及场内颇具价值的交易工

具等特点，使其成为了值得投资者长

期配置的核心投资品。

—企业形象—

关注资源产业未来高收益机会 鹏华基金乐富家族再添新军

文/陈文


