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基金风向标

不惧高位震荡

基金精选国企改革和新兴行业龙头

□

本报记者 徐文擎

市场突破5000点后， 高位震荡

成为股票市场的“新常态” 。相较于

大部分散户的“恐高” 情绪，公募基

金对后市普遍保持乐观， 突破前期

高位似乎只是时间问题。 中国证券

报记者采访多位基金经理后发现，

这种自信一方面源于每月数万亿新

增的公募资金汹涌入市；另一方面，

他们认为虽然5000点之上市场不

会像5000点之前般 “鸡犬升天” ，

但预热多时的国企改革行情启动以

及转型预期中的互联网、 环保等行

业的快速发展，仍将释放“时代的

红利” ， 扎实的公司调研更是给他

们增添了底气。

牛市不会在估值合理时结束

在由和讯基金频道、 理财客主

办的“和讯基金二季度策略会” 上，

南方基金首席策略分析师杨德龙表

示， 这轮牛市持续的时间可能比预

想中要长， 一方面根据目前的经济

数据，二季度经济可能有触底迹象，

而三季度预计回升力度有限； 另一

方面， 投资者对转型成功的信心很

足，资金仍在源源不断流入股市。

他提到，从估值来看，目前沪深

300平均估值不到25倍， 而2007年

沪深300估值到了45倍，相较之下，

现在的估值还算合理， 而牛市一般

不会在估值合理时结束。 从风格上

看，5000点之前小盘股、 题材股表

现更好，下半场5000点之后要更重

视业绩增长。“如果说，5000点之前

‘鸡犬升天’ ， 所有人都能赚钱；

5000点之后则会出现分化，专业投

资者会体现出专业选股的价值。 ”

他说，在这种情况下，投资者可以更

多关注创新型的传统行业，如汽车、

医药、券商、保险等行业，在下半年

可能有一波比较好的表现。

嘉实策略增长基金经理刘美玲

则认为接下来国企改革会是具备良

好性价比的投资主线， 未来蓝筹股

的价值洼地非常显著， 很有可能通

过国企改革实现蓝筹股的估值修

复。她称，可以预见2015年下半年国

企改革的细节会陆续落地， 包括各

地政府国企时点方案都会陆续推

进，不断会有催化剂出来。

她提到国企改革主要可有三条

路径：第一，成立国有资本投资运营

公司来进行国企集团整体上市以及

外延式的收购，提高国企的资产证券

化率；第二，建立混合所有制，引入现

代管理制度， 实行股权激励方式，来

提升企业的效率；第三，在央企有垄

断优势的“高帅富” 的领域进行强强

合并。“从中长期来看，创新主线会延

续，但阶段性地、以一个合理的资金

仓位做相对均衡，配置部分国企改革

标的也会是相对明智的选择。 ”

“互联网+” 和环保依旧受宠

东方精选、 东方新兴成长基金

经理呼振翼表示， 之所以现在有这

么多的投资人选择新兴产业， 是因

为他们看到这个行业是这个国家可

能发生最大变化的部分， 转型是否

能够成功还不确定， 但无论成功与

否，这都是必须做的事。“这轮牛市

从2013年就开始了， 如果做经验上

的比较，2013年传媒、环保、计算机

等都在上涨， 这类似于2003年时工

程、机械、地产、有色的表现，反映这

些行业在当时环境下非常正面和积

极的变化。 每轮牛市都是非常宝贵

的，不要把精力放在第二位的东西，

而这个时代中国最大的变化是所有

人各种需求的变化以及这些需求需

要得到满足。 ” 他说。

关于增长点， 他认为传媒、软

件、高端制造（现在叫工业4.0）、医

疗服务等领域能够满足人们很多的

需求，除此以外，包括现在“互联网

+” 也是这个类型。 他认为创业板仍

然是主线，短期持续两到三年，如果

再长一点可能会到2020年， 到目前

来看这个逻辑没有发生根本的变

化。“例如乐视和暴风，可能市场情

绪会给予它们不一样的解读， 但这

就是这个时代， 投资者需要找的就

是这些‘指数级变化’ 的公司。 ”

华商领先企业基金经理李双全

则表示， 环保类上市公司的战略地

位正在体现出来。 目前我国环保支

出占GDP的比重大概1.5%左右，和

发达国家相比， 还有非常大的空间

和发展机遇。 他说，“环保行业高速

发展刚起步， 具备技术壁垒且经营

管理比较好的龙头公司将享受比较

高的估值溢价。 而站在政府角度出

发，也愿意在环保领域加大投入，因

而环保行业值得关注。 ”

中邮核心优势基金经理张腾则

看好“中国制造2025” ，他表示“这

是可以与历史上的工业革命同等看

待的一个非常大的发展趋势” 。 具

体来看，看好的方向分为软件部分、

硬件部分和定位系统。

分级基金发行受捧

□

招商证券 宗乐

6

月

8

日至

6

月

12

日期间，共有

30

只基

金公告成立。 其中，包括

1

只指数型基金、

两只股票型基金、

15

只混合型基金，

4

只

债券型基金、

1

只保本基金、

1

只

QDII

基

金、

1

只货币市场基金和

5

只分级基金，共

募集规模

601.0

亿元， 平均募集规模为

20.3

亿元。

在上周新成立的基金中， 嘉实事件

驱动股票型基金仅

6

月

5

日募集首日就

募集了

165.5

亿元， 并提前结束募集，该

基金已于

6

月

9

日公布成立。 嘉实事件驱

动基金专注于挖掘国内经济增长、结构

转型，以及行业轮动所带来的事件性投

资机会，例如上市公司并购重组资产注

入、业绩超预期、大股东增持、股权激励

员工持股、 定向增发与国企改革等，而

这些事件与当前股票市场热点高度契

合，蕴藏着大量的投资机会，因此受到

了投资者追捧。

上周新成立规模位列第

2

名、

3

名的

基金分别是中融新动力混合型基金和华

福长乐半年定期债券型基金， 分别募集

了

50.1

亿元和

50.0

亿元。

上周新成立的

5

只分级基金中包括

4

只行业分级基金， 即博时中证银行分

级、华安中证全指证券分级、华安中证

银行分级和南方中证高铁产业分级，以

及一只创业板指数分级基金，即鹏华创

业板股票分级。 其中，募集规模最大的

是南方中证高铁产业分级， 共募集了

6.39

亿元。

截至周五， 上周已经结束募集但仍

未成立的基金共

24

只， 其中包括

14

只混

合型基金、

3

只被动指数型基金、

1

只货币

市场基金和

6

只股票分级基金。 这些基金

以权益类基金为主， 预计将于近期公告

成立。 其中，易方达新益混合型基金和华

商双翼混合型基金仅在

6

月

12

日募集了

1

天，就提前结束募集。 易方达基金公司和

华商基金公司近期整体业绩表现出色，

有助于旗下基金顺利发行。

上周结束募集的

6

只分级基金中，包

括

3

只主题指数的分级产品，分别为富国

中证工业

4.0

指数分级、 易方达国企改革

指数分级和鹏华中证移动互联网指数分

级；以及

3

只行业指数分级基金，分别为

长盛中证金融地产指数分级、 鹏华中证

环保产业指数分级和申万菱信医药生物

指数分级。

截至上周五，在发基金数量继续维持

高位，共有

37

只基金仍在发行，超过前周

的

31

只。 从类型看，本期在发的

37

只基金

中包括两只股票指数型基金、

6

只股票型

基金、

21

只混合型基金、

1

只货币市场基金

和

7

只分级基金，以混合型基金、分级基金

和股票型基金为主。

本期正在发行的

21

只混合型基金

中， 有

16

只属于灵活配置混合型的细分

类别， 这些基金对股票仓位没有严格限

制，更有利于基金经理的灵活发挥，获得

超额收益。

本期在发的

7

只股票指数分级基金

中，包括

3

只主题分级基金，即国寿安保

养老产业分级、 信诚中证信息安全分级

和信诚中证智能家居分级，以及

4

只行业

指数分级基金， 分别为富国中证煤炭指

数分级、富国中证体育产业指数分级、中

融国证钢铁指数分级和中融中证煤炭指

数分级。

从近期发行的分级基金类型来看，

分级基金母基金所跟踪的指数越来越细

分， 从最早的宽基指数逐渐发展到行业

指数，现在已经发展到主题指数、概念指

数等定制指数。 这一趋势形成的原因，一

方面是由于先发基金占据了较大的先发

优势， 基金公司若重复发行已有的分级

基金难以吸引投资者注意； 另一方面则

是由于近期市场热点频现， 一些风险承

受能力较高的投资者有相关主题板块的

杠杆投资需求， 而分级基金是一种低成

本、低门槛的杠杆投资渠道，较好地满足

了这部分投资者的需求。

整体仓位微幅上升 基金减仓力度降低

□

民生证券 闻群 徐玉宁

上周上证指数上涨2.85%，创业

板指上涨0.36%。 642只样本基金按

规模加权净值上涨1.62%。 2015年6

月12日的基金仓位监测结果显示，

样本内开放式主动偏股型基金平均

仓位小幅上升：由上期的86.77%小

幅上升0.63%至本期的87.40%，整

体仍然维持高仓位。 90%以上仓位

基金数量402只，占比62.6%。

剔除净值上涨因素， 本期共有

306只开放式主动偏股型基金主动

加仓，占比47.5%，338只主动减仓，

占比52.5%。 占总样本12.4%的基金

主动加仓幅度在2%以上， 仅5只基

金主动减仓幅度在2%以上，近两月

首现基金主动调仓以加仓为主。

股票型基金仓位上升0.59%至

本期的91.52%， 混合型基金上升

0.72%至本期的79.56%。

本期股票型基金192只主动加

仓，占比45.4%，231只主动减仓，占

比54.6%；12.5%股票型基金加仓幅

度在2%以上。 混合型基金114只主

动减仓， 占比51.6%，12.2%混合型

基金加仓幅度超2%。

大型基金仓位上升0.82%，中型

基金和小型基金仓位分别上升

0.59%和0.49%，小型基金整体仓位

仍然最高。

纳入样本的80家基金管理公司

有66家仓位上升，13家仓位下降，1

家仓位基本持平。 其中，3家基金公

司仓位上升幅度在2%以上。

旗下纳入样本的基金资产规模

之和排名前十的基金公司本期平均

仓位均上升， 平均仓位前三的是广

发、大成和汇添富。汇添富仓位升幅

最大。

增持家电传媒 减持餐饮旅游

□

好买基金

上周，基金配置比例位居前三

的行业是通信、 传媒和计算机，配

置 仓 位 分 别 为 6.52% 、6.48% 和

6.17%；基金配置比例居后的三个

行业是钢铁、 有色金属和建筑，配

置 仓 位 分 别 为 0.66% 、0.66% 和

0.46%。

基金上周主要增持了家电、基

础化工和传媒三个板块， 加仓幅度

分别为1.06%、0.46%和0.44%；基金

主要减持餐饮旅游、 机械和银行三

个行业， 减仓幅度分别为0.51%、

0.73%和0.73%。

股票型基金与标准混合型基金

名义调仓与主动调仓方向相同，且

主动调仓幅度均大于名义调仓。 目

前， 公募基金仓位总体处于历史中

上水平。

行业配置方面，由于政策利好，

家电、 基础化工和传媒三个板块被

公募加仓，而餐饮旅游、机械和银行

板块被公募基金逐渐减持。

2014年5月19日以来基金仓位以及上证综指走势 最近12期样本平均仓位
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