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基金动向

■

基金风向标

股指下跌 基金仓位微降

□

恒天财富 李洋 朱艳腾

上周，A股市场连续下跌，两市

成交量持续低迷。 周线图上， 沪深

300下跌 1.79% ， 上证指数下跌

2.45%，深证成指下跌3.79%，中小

板指下跌3.87%， 创业板指下跌

4.56%。 截至上周四，上证A股动态

市盈率、市净率分别为12.83倍、1.38

倍，市盈率、市净率均有所下降。

以简单平均方法计算，上周全部

参与监测的股票型基金（不含指数基

金，下同）和混合型基金平均仓位为

58.59%， 相比上期下降0.61个百分

点。其中，股票型基金仓位为86.93%，

下降0.19个百分点，混合型基金仓位

55.15%，下降0.67个百分点。

从细分类型看，股票型基金中，

普通股票型基金仓位为86.93%，相

比上期下降0.19个百分点； 混合型

基金中， 灵活配置型基金仓位下降

0.62个百分点，至51.39%；平衡混合

型 基 金 上 升 0.26 个 百 分 点 ， 至

50.88%；偏股混合型基金仓位下降

0.75个百分点，至81.06%，偏债混

合型基金仓位下降0.11个百分点，

至17.6%。

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70.08%，相比上期

下降0.29个百分点。其中，股票型基

金仓位为86.77%，下降0.02个百分

点， 混合型基金仓位67.7%， 下降

0.33个百分点。从细分类型看，股票

型基金中， 普通股票型基金仓位为

86.77%，相比上期下降0.02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

57.56%；平衡混合型基金上升0.07

个百分点，至59.93%；偏股混合型

基金仓位下降0.41个百分点，至

83%， 偏债混合型基金仓位下降

0.24个百分点，至19.72%。

综合简单平均仓位和加权平均

仓位来看， 上周公募基金仓位相比

上期有所下降， 显示基金经理仓位

有所减仓。 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

14.9%， 仓位在七成到九成的占比

39.3%， 五成到七成的占比11.2%，

仓位在五成以下的占比34.6%。 上

周加仓超过2个百分点的基金占比

4.2%，29.9%的基金加仓幅度在2个

百分点以内，53%的基金仓位减仓

幅度在2个百分点以内，减仓超过2

个百分点的基金占比13%。 上周，A

股市场连续4个交易日下跌， 两市

成交量、 成交额持续低迷。 短期来

看， 股票型基金与混合型基金的仓

位有所下降。

上周有逆回购和MLF到期共

9930亿， 央行进行了2100亿7天期

逆回购和5000亿MLF公开市场操

作，周内净回笼2830亿。 经过央行

这两周的公开市场操作， 流动性总

量整体较为宽松， 预计资金面将保

持平稳态势。 央行超额续做MLF提

振债市，叠加股市单边下跌，市场风

险偏好下降， 上周国债期货震荡上

行。月初资金无其他扰动因素，短期

流动性将延续偏宽松局面， 叠加A

股情绪低迷， 市场风险偏好持续走

低，预计债市短期仍向好。

上周A股连续下跌， 两市成交

量、成交额持续低迷，虽然北上资金

连续四个交易日净流入， 但仍然无

法带动市场参与度， 上周申万一级

行业仅银行微幅上涨。 目前A股市

场处于阶段性低位震荡期， 投资者

防御情绪较为严重， 受市场风险偏

好制约以及资金避险意愿影响，短

期市场大概率仍将延续震荡走势。

长期来看市场仍大概率修复上行。

具体到偏股型基金配置上， 建议投

资者坚持长期投资与价值投资的理

念， 把握当前A股点位较低且长期

修复向上的投资机会， 运用均衡风

格配置来获取今年市场的修复收

益， 择取配置低估值绩优股的基金

并长期持有； 具体到债券型基金配

置上，债券市场近期或将继续震荡，

建议投资者选取优质债券产品，首

选配置高等级信用债的产品。

A股下行空间有限

消费板块择时压力凸显

□

本报记者 徐金忠

进入6月，A股市场持续震荡，

6月 4个交易日上证综指下跌

2.45%。 市场机构认为， 当前市场

下行空间相对有限，当前市场估值

具有中长期配置价值，但在具体持

仓上，建议控制仓位，做好防御型

布局。对于此前连续有较好表现的

消费板块，基金机构认为，板块个

股持续上涨之后，高位分化或不可

避免，当下布局消费板块，择时和

选股同样重要。

中长期配置价值凸显

A股市场自进入二季度以来，

持续震荡调整走势，进入6月，A股

市场仍震荡下行，6月4个交易日，

上证综指下跌2.45%。 市场盘面

上， 也有很明显的结构性表现，消

费、 科技板块等呈现结构性强势。

对此，浦银安盛基金指出，从盘面

来看市场资金有结构性疲劳的特

征，在芯片、软件、5G板块相对较

强的情况下，猪肉、人造肉等板块

却已经没有持续性。所以浦银安盛

基金认为市场震荡调整会是未来

一段时间的主旋律，很可能会贯穿

整个6月， 调整很可能会呈现波动

剧烈、分化大的特点。

市场虽有震荡并可能持续调

整分化， 但机构普遍认为，A股市

场下行空间有限， 在震荡之际，从

市场估值来看， 中长期配置价值正

在凸显。北京和聚投资认为，2018年

四季度以来， 国内多项政策相继出

台，包括民企纾困、监管鼓励提高市

场流动性、 再到今年年初的超量社

融等， 相关措施使得投资者对政策

底的预期较去年上半年而言更加明

确。从政策底的角度看，当前市场下

行空间相对有限。 清和泉资本6月5

日发布的月报认为， 当前的估值具

有中长期的配置价值， 沪深300的

PE不足12倍， 上证50的PE低于10

倍，全A指数的PE估值不足17倍，综

合来看分位数均处于20%左右。 虽

然整体估值相较历史和国际均便

宜， 但结构上也需要提防中小创的

高估风险。长城基金认为，综合国内

国外各种因素， 未来A股将可能会

在较长时间内维持震荡态势， 选股

难度将明显上升。 建议投资者以控

制仓位、控制风险为主。

消费板块或有分化

在震荡行情下， 基金机构的投

资布局也较为审慎。朱雀基金表示，

市场转折一波三折， 继续抱着良好

的期望，同时留存余地和力量，确保

能够应对极端情况。 朱雀基金将自

下而上坚持深入研究中长期产业发

展和不同公司在产业链的价值定

位， 相信市场选择出来的有世界竞

争力的公司的竞争力会持续， 即使

在复杂多变的环境下， 也会有相对

更大的发展空间和利润水平， 同时

还具有稀缺性。另外，市场调整可能

带来更高的性价比。

进入二季度以来，消费板块一

直是市场上较为热门的板块，在A

股国际化进程加速、机构投资者占

比提升等背景下，稳健型、防御型

的消费板块，成为机构资金重点布

局的对象，部分板块个股也屡屡在

弱市环境下走出强势行情。 但是，

在机构资金抱团消费、消费个股强

势表现的背后， 基金机构认为，分

化或不可避免，板块的投资难度正

在增大。

“消费板块表现的逻辑应该

主要在两大方面， 即经济基本面

的稳定表现或者结构性优化，带

来消费需求的旺盛；市场资金的偏

好，带来消费个股在市场配置角度

上的价值。 目前来看，经济基本面

的持续向好存在压力，结构性的优

化正在进行，但是对消费的提振效

果还未能直接显现。 今年以来，市

场资金偏好对消费板块的支撑作

用相当明显，北上资金、公募机构

等，抱团消费板块。 但在消费板块

持续表现的情况下， 整体的配置

性价比正在下降，Wind日常消费

指数近期的盘整， 也为我们提供

了观察的指标。 未来，布局消费板

块，择时和选股将一样重要，阶段

性角度来看， 择时的重要性将更

为突出。” 上海一家公募机构基金

经理表示。

机构调研关注

“避风塘” 类公司

□

本报记者 徐金忠

Wind数据显示，上周（6月3日至7日）4

个交易日两市共有63家上市公司接受各类

机构的调研。在行业分布上，上周西药、食品

加工与肉类、医疗保健、化纤、电气部件与设

备等行业上市公司迎来机构调研关注。

进入6月，A股市场持续震荡行情。 对

此，机构认为，综合国内国外各种因素，未

来A股将可能会在较长时间内维持震荡态

势， 选股难度将明显上升。 建议投资者以

控制仓位、 控制风险为主。 在医药行业的

投资中， 机构建议短期配置被错杀的避风

塘类型的公司， 中长期龙头公司则仍值得

关注。

机构调研有所降温

Wind数据显示，上周4个交易日，共有

泰胜风能、广联达、大博医疗、神州信息、丽

珠集团等63家上市公司接受各类机构调研，

这一数据与前一周相比有一定幅度下降。

上周，数家上市公司获机构的组团调

研。 金属与玻璃器皿行业公司奥瑞金在6

月5日，接受中信保诚基金、万家基金、北

信瑞丰、鹏华基金等机构的电话调研。 机

构关注公司收购资产的进度以及海外投

资出现的亏损情况等。 西药行业上市公司

兴齐眼药在6月3日接受富国基金、博时基

金、光大永明资产、西南证券等的联合调

研，机构关注公司相关产品的研发进展以

及对应的市场定位等。

上周，参与调研的机构中，民生证券、

海通证券、广发证券、兴业证券、天风证券

等券商调研上市公司的频次较高， 上述机

构重点关注的上市公司有永兴特钢、 海利

得、中科三环、新乡化纤、兴齐眼药等。公募

机构方面，中银基金、新华基金、上投摩根

基金、大成基金、南方基金等上周调研次数

较多，重点关注的个股有雷曼光电、温氏股

份、佛山照明、奥瑞金、协鑫集成等。上海景

林资产管理有限公司、 中冀投资股份有限

公司等私募机构上周重点调研了佛山照

明、宁波银行、兴齐眼药、安泰科技、中科三

环等上市公司。 保险及保险资管方面，前海

人寿保险、中邮人寿保险、幸福人寿保险等

上周重点调研了雷曼光电、佛山照明、安泰

科技、中科三环等上市公司。

医药“避险属性” 获关注

上周，在行业分布上，机构重点调研西

药、食品加工与肉类、医疗保健、化纤、电气

部件与设备等行业上市公司。 其中，医药行

业有多家上市公司受到机构关注。 包括西药

行业的兴齐眼药、丽珠集团、花园生物、双

鹭药业等上市公司以及医疗保健行业的大

博医疗、奥佳华、尚荣医疗等上市公司。

丽珠集团上周接受麦格理、 中泰证券、

东方阿尔法基金的调研，机构关注公司相关

产品的增长动力以及公司管理层变化等的

情况。 奥佳华在上周接受招商基金、西南证

券、融通基金等的联合调研，机构关注公司

自主品牌布局情况以及海外销售市场是否

受到外部环境影响等。

进入6月，A股市场仍持续震荡走势。 对

此，长城基金认为，从国内的因素分析，结合

长期趋势来看，过去10年影响企业盈利的土

地成本、人力成本、财务费用可能都基本见

顶。 因此，上市公司的盈利可能没有投资者

想象的那么悲观。 综合国内国外各种因素，

未来A股或在较长时间内维持震荡态势，选

股难度将明显上升。 建议投资者以控制仓

位、控制风险为主。

具体到医药领域投资， 东莞证券建

议， 短期配置被错的杀避风塘类型的公

司，中长期龙头公司仍值得关注。 短期情

绪面的悲观预计还会使医药板块承压，避

风塘类型的公司如连锁医疗、CRO、 零售

药房、 高端器械等非药品种可在遭受错杀

时适当配置，尽量规避主打产品销售走弱、

频繁提价维持营收增速、销售费用率过高、

产品竞争力弱甚至临床循证不确定的公

司。 中长期可关注因负面情绪发酵而被错

杀的化药、生物药的龙头公司。

分类 上周 上期 变动

股票型 86.93% 87.12% -0.19%

普通股票型基金 86.93% 87.12% -0.19%

混合型 55.15% 55.82% -0.67%

灵活配置型基金 51.39% 52.01% -0.62%

偏股混合型基金 81.06% 81.81% -0.75%

偏债混合型基金 17.60% 17.71% -0.11%

平衡混合型基金 50.88% 50.62% 0.26%

总计 58.59% 59.20% -0.61%

分类 上周 上期 变动

股票型 86.77% 86.79% -0.02%

普通股票型基金 86.77% 86.79% -0.02%

混合型 67.70% 68.03% -0.33%

灵活配置型基金 57.56% 57.80% -0.24%

偏股混合型基金 83.00% 83.41% -0.41%

偏债混合型基金 19.72% 19.96% -0.24%

平衡混合型基金 59.93% 59.86% 0.07%

总计 70.08% 70.37% -0.29%


