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基金风向标

基金仓位与沪深300走势

各类型基金仓位及变化情况（简单平均）

各类型基金仓位及变化情况（加权平均）

市场具备结构性与阶段性机会

基金低仓位布局“可为” 阶段

□

本报记者 黄淑慧

经历了7月27日的市场大跌，

市场对于“吃饭行情” 的期待落

空。 对于后市， 多数基金经理认

为，市场持续下行的可能性不大，

但在存量博弈背景下， 市场预计

将延续震荡筑底， 此阶段市场具

备结构性与阶段性机会， 在控制

仓位的前提下， 可低仓位布局这

一“可为” 阶段。

市场将维持震荡格局

对于后市， 不少市场人士表

示，市场处于上下两难的状态，既

不具备大幅下跌的基础， 但也明

显缺乏上行动力， 因此预计仍将

维持震荡格局。

海富通领先成长基金经理张

金涛表示，从7月中旬开始，市场

已经很难赚钱了。 下跌的主要原

因在于， 英国退欧后市场预期全

球流动性将大幅宽松， 但实际流

动性宽松力度低于预期。 此外，证

监会窗口指导严格打击炒作，也

导致高估值股票下跌。 7月27日当

日大幅下跌主要受到银行理财新

规征求意见稿的影响， 虽然我们

认为新规实际对于资金面影响有

限，但影响了市场情绪。

他进一步分析， 从目前来讲，

致使市场继续下跌的因素已不多。

前期影响市场的流动性方面，英

国、澳大利亚的陆续降息缓解了海

外市场的担忧。市场向上的动能亦

不足，货币政策方面看不到明显信

号。 改革依然是近期的高频词，供

给侧改革似乎取得了较大的成效，

煤炭钢铁产量大幅下降，但是停工

煤矿并未彻底关闭，将继续跟踪供

给侧改革的力度和持续性。关于国

企改革， 中央和地方接连发声，需

重点关注地方政府的态度和后续

政策。 预计8月份可能进入鸡肋行

情，机会有限。

博道投资也表示，结合6月和

7月的市场表现，存量博弈的特征

鲜明：6月指数在低位时， 各种利

空却不跌， 引诱投资者加仓博反

弹； 而7月当市场仓位上升后，反

而没有了期待中的反弹。 虽然7月

底市场再次迎来大跌， 但维持前

期区间震荡的观点， 认为这是市

场在经历了一段时间反弹后的自

然调整。 经济不振，而流动性没有

超出预期， 所以市场本身在反弹

一到两个月后，存在回调压力，而

利空传言正加速了这一局面。 但

是回到经济与流动性组合， 市场

暂时并不具备连续大跌的基础。

因此，虽然市场仍处在筑底阶段，

市场具备结构性与阶段性机会，

跌下来可以慢慢布局优质企业。

在控制仓位的前提下， 可低仓位

布局这一“可为” 阶段。

控制仓位挖掘结构性机会

在区间波动市场中， 大量私

募基金以及灵活配置型公募基金

的策略是， 控制仓位并尽可能挖

掘一些结构性和阶段性的机会。

兴业全球基金副总经理、投

资总监董承非表示， 在目前的大

环境下，A股大概率还是以结构性

行情为主，“好比下围棋， 现在到

了一个要下‘细棋’ 的阶段，需要

花精力努力发掘结构性的机会，

而不大可能‘躺着赚钱’ 。 ” 他所

管理的兴全新视野仓位相对谨

慎， 持仓中消费类股票和低估值

品种居多。

重阳投资基金经理王晓华也认

为，市场存量博弈的特征未变，下半

年的投资机会仍将是结构性的，与

上半年板块之间的分化不同， 下半

年有可能是个股之间的分化。

海富通领先成长基金经理张

金涛表示，目前的操作策略是控制

仓位，采用较为均衡的结构。 中期

关注两大机会： 一是新能源汽车，

主要关注政策的细节，将有助于判

断行业销量是能否放量； 一个是

OLED，各大品牌已经普遍开始或

计划替换OLED屏幕。 预计这两个

行业后期将有一定的投资机会，算

是中期投资逻辑比较清晰的行业。

近期国企改革主题在二级市

场表现良好， 在整体市场表现不

佳的情况下，北京、上海、广东的

多家国企改革标的逆势上涨，这

一投资机会也受到了不少基金的

关注。 诺德基金认为，总体来看，

今年下半年国企改革有望进入落

实阶段。 从地域上看，上海、北京、

广东、重庆、武汉等地区值得重点

关注；从方向上看，整体上市、并

购重组和混改是最大看点， 建议

自下而上把握投资机会。

公募定增获利好

私募管控趋严格

□

招商证券 宗乐 顾正阳

上周沪深300指数收于3205点，与前一周基

本持平。偏股基金下跌，开放式股票基金平均下

跌0.2%；混合基金下跌0.1%，绝对收益基金与前

一周持平。被动偏股基金方面，指数型基金与前

一周持平，ETF基金下跌0.1%。 债券基金上涨

0.2%， 保本基金上涨0.1%， 货币市场基金获得

0.03%的收益。

基金发行市场上仍以低风险产品为主，灵

活配置型基金和债券型基金占据了市场较大比

例。 近日，《证券期货经营机构私募资产管理业

务运作管理暂行规定》正式实施。 该规定要求

股票类、 混合类结构化资产管理计划的杠杆倍

数不能超过1倍，固定收益类结构化资产管理计

划的杠杆倍数不能超过3倍，其他类结构化资产

管理计划的杠杆倍数不能超过2倍，因此以高杠

杆结构化定增为主的机构受到了较大的影响，

同时间接为公募定增业务带来了利好。

基金业协会最新披露的数据显示，截至6月

底， 基金管理公司及其子公司专户业务规模突

破了16万亿元大关，且较一季度末增长2.1万亿

元。此外，近期私募募集行为办法和新版私募合

同均正式实施， 加上证券期货私募资管业务新

规的出台， 对私募投顾业务模式提出了更加规

范的要求， 私募行业大监管的版图正在逐步形

成，私募行业进入良性发展轨道。

8月1日至8月5日，共有24只基金公告成立。

其中， 包括8只债券型基金、8只灵活配置型基

金、4只混合型基金、2只货币型基金、1只被动指

数型基金以及1只保本混合型基金，总募集规模

为263.80亿份，平均募集规模为10.99亿份，较前

一周有所下降。 东方红睿华沪港深灵活配置混

合型基金募集了63.66亿份，为上周之冠。 从募

集时间来看， 中信建投智信物联网灵活配置混

合型基金、南方品质优选灵活配置混合型基金、

广发优企精选灵活配置混合型基金、 华夏乐享

健康灵活配置混合型基金、 上投摩根安鑫回报

混合型基金以及银华鑫锐定增灵活配置混合型

基金的募集时间均超过25天； 而南方荣欢定期

开放混合型发起式基金、 博时合利货币市场基

金、中欧强利债券型基金、银华通利灵活配置混

合型基金、中银宏利灵活配置混合型基金、东方

红睿华沪港深灵活配置混合型基金、 汇添富盈

稳保本混合型基金、信诚稳利债券型基金、长盛

盛景纯债债券型基金、 长盛盛裕纯债债券型基

金以及浙商惠丰定期开放债券型基金的募集时

间均不超过5天。南方荣毅定期开放混合型基金

和汇添富盈稳保本混合型基金， 分别在发行第

22天和第1天达到了7亿份和30亿份的募集上限

目标，提前结束募集。

截至上周五， 周内结束募集的基金共计14

只。 其中，包括8只灵活配置型基金、2只债券型

基金、2只股票型基金、1只混合型基金和1只保

本混合型基金， 预计这些基金将于近期公告成

立。从发行周期来看，银华沪港深增长股票型基

金、华安聚利18个月定期开放债券型基金、金鹰

多元策略灵活配置混合型基金、 东吴智慧医疗

量化策略灵活配置混合型基金、 建信多因子量

化股票型基金， 以及九泰锐益定增灵活配置混

合型基金的募集时间均超过25天； 而华夏新锦

安灵活配置混合型基金、 华夏新锦程灵活配置

混合型基金、华夏新锦福灵活配置混合型基金、

华夏新锦源灵活配置混合型基金以及中银颐利

灵活配置混合型基金的募集时间均为4天。

截至上周五，共有33只基金处于发行期，投

资者本周仍可认购，其中上周新增12只。从类型

上看， 本期在发基金中包括14只灵活配置型基

金、11只债券型基金、3只被动指数型基金、3只

混合型基金、1只股票型基金和1只保本型基金。

需要注意的是，根据基金发售公告，农银汇理金

丰一年定期、 长信富平纯债一年、 交银数据产

业、 海富通瑞丰一年定开以及博时睿益定增等

11只基金将于下周结束募集。

根据最新公告， 即将开始募集的基金共计

17只。 其中，包括7只灵活配置型基金、6只债券

型基金、3只股票型基金以及1只混合型基金。可

见， 灵活配置混合型基金是近期公募基金发行

的重点。在震荡的市场环境下，相对宽松的股票

仓位限制， 有助于基金经理灵活调整大类资产

配置，以适应市场环境的变化。基金投资者可以

参考基金的业绩比较基准， 以及基金经理的择

时能力，并结合自身的风险偏好进行配置。

市场小幅震荡 基金仓位维持稳定

□

恒天财富 陈啸林 杨潇毅

上周A股市场在3000点下方

小幅震荡， 前半周指数惯性下跌，

后半周企稳反弹， 但未触及3000

点。 截至上周五收盘，上证指数报

收于2976.70点。 全周来看，A股各

项市场指数涨跌互现，沪深300指

数周上涨0.04%，上证综指周下跌

0.09%，深证成指周上涨0.12%，中

小板指和创业板指分别 下 跌

0.09%和0.63%。

以简单平均方法计算，上周全

部参与监测的股票型基金 （不含

完全被动型指数基金，下同）和混

合型基金平均仓位为57.30%，相

比前一周下跌0.30个百分点。 其

中，股票型基金仓位为85.22%，略

降0.60个百分点，混合型基金仓位

54.03%，下降0.26个百分点。

从细分类型来看，股票型基金

中 ， 普通股票型基金 仓 位 为

85.08%, 相比前一周下降0.61个

百分点；混合型基金中，灵活配置

型基金仓位下降0.24个百分点，至

39.42%；平衡混合型基金下降0.75

个百分点，至63.00%；偏股混合型

基金仓位下降0.27个百分点，至

78.58%， 偏债混合型基金仓位下

降0.29个百分点，至15.92%。

以净值规模加权平均的方法

计算，上周股票型基金和混合型基

金平均估算仓位为68.44%， 下降

了0.24个百分点。 其中，股票型基

金 仓 位 下 降 0.51 个 百 分 点 至

86.91%， 混合型基金仓位下降

0.20个百分点至66.10%。

综合简单平均仓位和加权平

均仓位来看，上周公募基金仓位基

本维持不变，各类型基金仓位小幅

下降不到1个百分点，但各类型基

金仓位均为下降。

从监测的所有股票型和混合

型基金的仓位分布来看，上周基金

仓位在九成以上的占比15.7%，仓

位在七成到九成的占比36.5%，五

成到七成的占比15.3%，仓位在五

成以下的占比32.5%。 上周加仓超

过2个百分点的基金占比9.9%，

27.1%的基金加仓幅度在2个百分

点以内。

上周大盘仍是整理格局，在

3000点下方反复震荡， 但没有触

及3000点。 上周基金仓位也变化

不大，呈微幅下跌。 从2015年以来

较长期基金仓位的变动趋势来看

（不含每周仅公布一次净值的传

统封闭式基金），股票型基金仓位

基本稳定，小幅波动，混合型基金

仓位在屡创新低后， 有所企稳，后

期或能有所上升。

宏观上，2016年上半年GDP增

速6.7%，符合市场预期，经济运行总

体平稳。展望下半年经济形势，房地

产市场可能面临下行拐点， 但上半

年拖累投资增长的一些因素可能消

退， 可以部分抵消房地产投资下滑

的影响。 目前A股估值处于历史较

低水平，深港通、养老金入市等方面

的进展也可能对下半年股市形成催

化剂作用。二季度来看，经济出现短

暂企稳， 对于市场的低估值将会形

成一定助力， 从而使市场有望延续

阶段性的修复机会，在中报期间，建

议关注具备盈利改善特征的行业板

块， 在近期深交所监管压力强化的

背景下， 会对市场风格形成一定阶

段性的转化， 重点关注低估值的蓝

筹板块， 尤其是其中中报业绩表现

亮眼的食品饮料、家电、汽车、休闲

服务等行业。

在具体基金品种选择上，投资

者依然需要根据自身风险承受能

力来选择基金。进取型投资者可从

基金的选股能力和中长期绩效表

现出发，从长远角度布局，优选选

股能力突出、善于把握市场热点的

基金。稳健型投资者仍需配置多样

化，维持资产组合的均衡，合理分

配权益类产品和固收类产品。

分类 上周 前一周 变动

股票型 85.22% 85.82% -0.60

普通股票型基金 85.08% 85.69% -0.61

增强指数型基金 95.00% 95.00% 0.00

混合型 54.03% 54.29% -0.26

灵活配置型基金 39.42% 39.66% -0.24

偏股混合型基金 78.58% 78.85% -0.27

偏债混合型基金 15.92% 16.21% -0.29

平衡混合型基金 63.00% 63.75% -0.75

总计 57.30% 57.60% -0.30

分类 上周 前一周 变动

股票型 86.91% 86.42% -0.51

普通股票型基金 86.87% 87.38% -0.51

增强指数型基金 95.00% 95.00% 0.00

混合型 66.10% 66.30% -0.20

灵活配置型基金 56.30% 56.39% -0.09

偏股混合型基金 80.08% 80.40% -0.32

偏债混合型基金 12.14% 12.28% -0.14

平衡混合型基金 63.05% 63.12% -0.07

总计 68.44% 68.68% -0.24
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