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基金风向标

各类型基金简单平均仓位变动

各类型基金简单平均仓位变动

各类型基金加权平均仓位变动

三类偏股方向基金按规模统计平均仓位变化

注：（

1

）基金仓位为规模加权平均，基金规模采用最新净值与最近季报份额相乘

计算；因此加权权重以及计入大、中、小型基金的样本每周都略有变化，与前周存

在不可比因素（

2

）大型基金指规模百亿以上基金；中型基金

50

亿

～100

亿；小型基

金

50

亿以下。

分享产业升级红利

□

银华互联网基金拟任基金经理 王浩

6月以来，高估值、清配资、经济

下行、美元加息预期等背景下，A股市

场经历了幅度惊人的暴跌。 到9月下

旬，负面因素陆续得到了缓解或者被

证伪，股票市场的大背景是经济疲软

和流动性宽松，随着债券、理财等资

产收益率不断创出新低，股票的吸引

力逐渐提升。不要在5000点追逐贪婪，

也不要在3000点放弃希望， 这样的A

股，值得去拥抱。

银华互联网主题基金终于即将与

大家见面，作为基金管理人和A股投资

者， 我非常愿意与大家分享我对当前

经济、市场和投资一些感悟体会，以及

互联网基金未来的投资思路， 期待与

认同我们思路的朋友们休戚与共，携

手投资之路，实现财富增长。

从2008年到2014年， 作为行业研

究员负责过制造业、 消费、TMT三大

板块十余个行业，我最终成为一个坚

定的成长股的拥趸。 历史反复证明，

持续的成长性是穿越牛熊，实现投资

收益的根本，而在短期内，成长股除

业绩增长外，更具有估值提升和外延

式扩张带来的更大的股价弹性。 国企

的机制限制了周期股产能出清，IPO

通道的不通畅使得上市公司并购持

续活跃，成长股相对周期股的估值溢

价有坚实的逻辑基础，多年来维持并

持续扩大。 A股投资的残酷在于，一旦

一个行业被认定失去了成长空间，会

迅速进行估值的下修， 丧失股价弹

性。 成长股是稀缺资源，低估的机遇

请务必珍惜。

作为今年以来最热的词汇 ，被

寄予厚望的“互联网+” 不是一个

空洞的概念， 而是经济发展的引擎

和方向。

“互联网+” 早已深刻地影响着每

个人的生活， 是更容易获得的传媒和

资讯，是更物美价廉的商品和服务，是

更便捷的交流，是更多就业机会。

“互联网+” 更是企业家的舞

台，金融、教育、工业、农业、医疗、房

产等， 各行各业的企业抓住互联网

技术与传统产业相结合的机遇，创

造出各种新型的商业模式， 需求和

供给的距离被拉近， 时间和空间的

隔阂被消散， 传统的利益格局被打

破，垄断和管制被巧妙的突破。 在这

个万众创新的舞台上，浪潮汹涌，精

彩纷呈，有人蒸蒸日上，有人岌岌可

危，有华丽转身者一鸣惊人，有浪潮

之巅上黯然神伤。 机遇与挑战并存，

破坏与重塑交融。

大潮之中，无人可以置身事外。 我

们愿以这只基金抓住“互联网+” 的投

资机遇， 与您分享产业升级带来的财

富增值。

乐观而不轻信， 进取更需慎思。

互联网基金， 有仓位灵活调整的自

由， 在完成相对收益考核的同时，兼

顾绝对收益的目标，积极进取但严控

回撤， 会重视每一次买入的判断，期

待每笔交易都能有绝对的收益，积跬

步以致千里。

互联网改变了交流的方式， 使信

息传递的速度空前加快， 更容易形成

雷同的思考方式和投资意见， 互联网

金融大幅提升了资金流动速度， 两者

叠加的结果是股市波动显著加大，个

人投资者操作难度也显著提升。 我期

待通过勤勉、审慎和开放的工作，打造

一只能够穿越牛熊， 值得长期持有的

可靠的股票投资基金。

银华基金于今年上半年， 在基

金行业中率先完成了事业部制的

改革，真正实现了和持有人利益的

高度一致， 与投资者携手同行，休

戚与共。

股市进入震荡期

基金紧抓结构性机会

□

本报记者 黄淑慧

在经历了10月以来较为显著的

上涨之后，短期“深秋行情” 进入了

震荡期。 对于后市行情走向，不少基

金经理认为，当前仍不宜对反弹行情

的高度有过于乐观的预期，但是市场

结构性机会仍较为活跃，可以通过对

“十三五”规划以及其他事件性投资

机会的挖掘来把握这轮行情。

进入震荡整理期

上周上证指数收报3382.56点，

下跌0.88%，中小板指与创业板则分

别下跌0.36%、2.37%。 市场多空争

夺激烈，体现出缩量整理的特征。全

周有1199只股票上涨，1198只股票

下跌。对于短期的盘整震荡行情，一

些基金认为， 短期市场面临一定压

力，但震荡整理后仍将继续上行。

汇丰晋信基金表示，上周市场消

息较多，但对于利好消息市场并未做

出相应的正面反馈。在诸多利好的保

护之下， 大盘表现仍弱于市场预期，

在尚未碰到套牢区间的情况下就止

步不前，或许是因为市场预期过于一

致， 又缺少足够规模的增量资金进

入， 终致行情陷于进退两难的窘境。

目前市场情绪仍在恢复阶段，不可能

迅速回到大牛市。 因此，十月行情更

多是在为整个四季度的行情铺路。相

信随着货币政策的持续宽松，流动性

的改善，十一月行情会比过去的十月

更为值得期待。

私募基金朱雀投资也认为，考

虑到市场在3500点附近仍会遇到套

牢盘筹码集中区域， 短期会有一定

调整压力， 但后市震荡整理后仍将

继续上行。 “双降” 过后，中小盘和

主题投资仍然是主战场， 然而由于

前期涨幅过大，后续必将宽幅震荡，

但总体市场风格切换仍未到时机。

十八届五中全会的召开， 促使了短

期市场仍以围绕“十三五” 规划涉

及的相关主题事件驱动为主。 四季

度若出现经济企稳和明确改革信号

则是可能强化市场趋势的机会，由

四季度经济企稳预期带来的行情则

会大概率触发风格切换到大盘蓝筹

股上，仍需继续多观察数据的变化。

华泰柏瑞基金研究部近日发布投资

策略报告表示， 至年底前看好市场，

尽管短期面临调整风险， 但幅度不

大，可以忽略。首先，杠杆资金已经得

到比较彻底的清理；其次，前期的估

值底部较为坚实，并且目前离2016年

的估值切换越来越近；第三，近期国

内基础货币净投放增多，央行宽松环

境未变，“微宽松” 环境对中小市值

公司有利；第四，从海外市场来看，9

月底新兴市场流出的情况已经改善。

不过，尽管如此，也需要承认，之后的

市场不存在显著的增量资金入市。

紧扣“十三五” 规划主题

对于投资机会的筛选， 诸多基

金经理都认为，预计“十三五” 规划

的相关主题或将成为四季度到明年

一季度“两会” 前的重要投资线索。

富安达基金表示， 多空双方在

当前位置分歧较大， 但结构性机会

仍较为活跃，随着对“十三五” 规划

以及其他事件性投资机会的挖掘，

二胎、军工等主题热点轮动表现。在

目前利率水平下， 风险资产配置吸

引力上升， 建议准确把握规划发展

方向，深挖主题业绩兼优品种。

对于近期最受资本市场关注的

二胎全面放开， 诺德基金经理郝旭

东表示，经济上看，放开二胎，人口

生育率提升后，社会平均年龄下降，

有利于提升社会创新， 二十年后增

量人口成年后可以对冲80� 后婴儿

潮进入退休造成的人口压力， 劳动

力和储蓄率提升社会增长力。 资本

市场上， 放开二胎主题可以关注医

疗服务，包括基因检测、辅助生殖；

婴幼儿用品，包括奶粉、幼教。

中欧时代先锋拟任基金经理周

应波认为， 未来股市格局可以概括

为“供给改革，需求趋强” ，从战略

上看，A股市场结构性机会或可持

续。 有三个维度的投资机会值得关

注。 第一，消费习惯变迁，文化与数

字消费、 个性化消费、 休闲消费崛

起，替代传统的必需性、攀比性、投

资性消费。第二，科技进步与制造业

升级，新材料、新能源、新工艺的大

量普及，将深刻改变世界。 第三，体

制改革， 国内多方面的体制效率仍

很低下， 未来通过改革可释放的红

利空间巨大。 目前，新能源汽车、教

育与体育产业、文化传媒、大数据与

云计算、国企改革等领域值得关注。

增持医药商贸

减持建筑机械

□

本报记者 李菁菁

上周政策面的变化来看，利多

因素较多， 如养老金入市时间确

定、二孩政策放开等，相关题材类

个股表现较为突出。 截至上周五，

沪指收报3382.56点， 周跌幅为

0.88%， 创业板指收报2478.28点，

周跌幅为2.37%。

国庆假期后市场连续反弹，但

上周股指表现胶着，根据德圣基金

仓位报告数据，基金仓位上也有小

幅减仓迹象，减仓幅度较大的基金

仍以成长风格为主，如宝盈和华商

旗下部分产品减仓逾5%。

截至10月29日， 德圣基金研

究中心仓位周报显示，偏股型基金

上周整体小幅减仓。 其中，偏股混

合型基金减仓幅度最大，减仓1.04

个百分点至69.43%； 指数型基金

减仓0.02个百分点，变动最小的股

票型基金减仓 0.76个百分点至

87.78%，杠杆指数型基金减仓0.38

个百分点至86.36%， 配置混合型

基 金 减 仓 0.44 个 百 分 点 至

28.88%； 偏债型基金整体有所分

化，其中保本型基金和转债混合型

基金微幅加仓，转债混合和债券型

基金小幅减仓。

不同规模基金仓位均小幅下

降。 其中，大型基金减仓0.41个百

分点至20.80%， 中型基金仓位下

降0.96个百分点至55.20%，小型基

金减仓0.58个百分点至77.09%。

除重仓基金增仓明显外均

采取减仓操作。 其中，仓位较重

基金减仓1.47个百分点，仓位中

等基金减仓0.37个百分点，仓位

较轻和轻仓基金减仓1.04个百

分点。

扣除被动仓位变化后，减仓基

金占比近七成，数量明显增加。 59

只主动增仓超2%，14只增仓超过

5%；187只基金主动减仓幅度超过

2%，63只减仓幅度超过5%。

逾七成基金公司减仓，其中中

原英石、中融、英大减仓逾10%，仅

德邦、圆信永丰、东证资管加仓逾

1%；从公司来看，中小型公司操作

幅度较大， 中大型公司中宝盈、中

银、兴全等小幅减仓。

国庆后市场连续反弹，基金仓

位连续上升， 但本周股指表现胶

着，仓位亦小幅下降。从类型上看，

仅债券型基金微幅减仓0.2个百分

点，指数型基金大幅增仓6.22个百

分点，而杠杆指数型基金和保本型

基金亦增仓逾1德圣基金。 就公司

来看，逾六成公司增仓，中大型公

司普遍加仓，其中嘉实、富国、南方

的加仓逾5%。

根据好买基金仓位测算周报

显示，上周，行业配置方面，医药、

商贸零售和综合三个板块被公募

增持，而建筑、机械和电力设备板

块被公募基金逐渐减持。基金主要

加仓了医药、商贸零售和综合三个

板块， 加仓幅度分别为0.60%、

0.53%和0.46%； 基金主要减仓了

建筑、 机械和电力设备三个行业，

减仓幅度分别为0.46%、0.56%和

0.75%。

本报资料图片

简单平均 10月 29日 10月 22日 仓位变动 净变动

大型基金 20.80% 21.21% -0.41% -0.45%

中型基金 55.20% 56.16% -0.96% -1.02%

小型基金 77.09% 77.68% -0.58% -0.62%

简单平均 10月 29日 10月 22日 仓位变动 净变动

指数基金 93.45% 93.54% -0.09% -0.11%

股票型 87.71% 88.42% -0.72% -0.74%

杠杆指数 87.22% 86.04% 1.18% 1.15%

偏股混合 73.60% 74.61% -1.01% -1.06%

配置混合 57.45% 58.21% -0.76% -0.82%

偏债混合 19.06% 19.65% -0.59% -0.63%

保本型 10.93% 11.39% -0.45% -0.48%

债券型 6.10% 6.62% -0.52% -0.54%

转债混合 1.79% 1.64% 0.15% 0.15%

简单平均 10月29日 10月22日 仓位变动 净变动

指数基金 93.41% 93.43% -0.02% -0.04%

股票型 87.02% 87.78% -0.76% -0.79%

杠杆指数 86.36% 86.73% -0.38% -0.41%

偏股混合 69.43% 70.47% -1.04% -1.09%

配置混合 28.88% 29.32% -0.44% -0.49%

保本型 8.06% 8.02% 0.04% 0.02%

债券型 7.03% 7.42% -0.39% -0.40%

偏债混合 6.67% 7.35% -0.68% -0.70%

转债混合 2.76% 2.71% 0.05% 0.04%


