
四季度“双降”助力稳增长

重点布局二大类基金

基金观点 基金新闻

公募搏击年底排名
牛基扎堆成长股

尽管公募基金对股市走势的判断分歧较大，但年底排
名脚步渐近，为了把握最后两个月的机会，公募基金近期
动作频频，提高仓位、再度布局成长股为主的新兴产业。
近期排名提升较快的基金经理表示，四季度A股震荡向上
的概率较大，但没必要紧盯指数，个股行情将更加精彩，配
置上钟情于优质成长股辈出的新兴产业。新兴产业通常
是景气度较高、比较具备想象空间的行业，这些行业存在
一批优质成长股，弹性较大，适合用来“冲刺”。

数据显示，上周偏股基金平均仓位自前一周的79.16%
上升 2.61 个百分点至 81.77%，这是本月基金加仓幅度最
大的一周。537 只偏股基金中，有 148 只仓位基本保持不
变，有282只选择加仓，有107只选择减仓。选择加仓的基
金占据了主流。

虽然仓位普遍提升，但基金表现各有不同。观察近一
个月来涨幅较大的基金不难发现，这些“牛基”名字多包含

“移动互联”、“生态”、“先锋”、“科技”等具有明显成长股风
格的字眼。

“我认为以成长型股票为代表的创业板在四季度还是
有很大机会。”长盛电子信息主题基金经理赵宏宇表示，创
业板在一定程度上是市场的风向标，尽管一些个股也存在
着泡沫，但成长性预期允许泡沫存在，不能用传统的眼光
来看创业板的估值，市场的运行节奏及资金流向需要基金
机构准确把握。 海雪峰

基金持仓

40只基金高位减仓后又重新加码
股市巨震基金仓位发生了什么变化？数据统

计，40 只基金踩准大盘节奏，在前期暴跌中仓位
下降，趁三季度股指低位又逐渐成为做多主力，进
行大幅度的加仓操作。

基金三季报披露完毕，以股票及混合型基金
为统计对象，基金三季度平均仓位为 59.11%，与
二季度相比略有回升，但加仓幅度并不明显，相对
于本轮牛市加速上涨阶段基金近八成的仓位，目
前基金整体仓位仍有待提升。

具体到单只基金看，三季度减仓的基金数量
远远多于加仓基金。数据宝统计显示，可比的
1200 只基金中，三季度仓位环比增加的仅占四
成，其中，环比增加10%以上的有85只，增加10%
以内的有 441 只，其余六成基金仓位均出现一定
幅度的下滑。

前海大农业是可比基金中三季度仓位环比增
幅最大的，这只今年刚成立的基金二季度末仓位
仅有1.67%，随后加大建仓步伐，截至三季度末仓

位已升至91.08%，主要仓位均为三季度完成。东
吴阿尔法、浦银战略等11只基金三季度仓位环比
也增加了逾五成。

三季度市场跌宕起伏，高位减仓基金在股指
巨震中大胆加仓，与这些基金投资风格密切相
关。以投资类型统计，40 只基金中，偏股混合型
及灵活配置型基金各有 15 只，合计占比近八成。
从规模看，三季度末资产总值在 1 亿元以下的共
有14只，1亿元至10亿元之间的有21只，规模普
遍较小，资产总值在 10 亿元以上的仅有广发核
心、长盛电子等5只。

从重仓股数据统计，40只踩准市场节奏基金
共重仓281只股票，与二季度相比，在仓位增加的
同时也对重仓股进行了大换血，其中，新进 148
只，增持45只，减持66只，不变的有22只。10月
以来大盘持续上行，累计上涨 10.56%，40 只基金
所属重仓股中有186只涨幅完胜大盘，东方财富、
国旅联合等累计反弹超50%。 杨晓春

军工
9月15日以来，市场走出一小波反弹行情，国

防军工板块更成为此次反弹行情中的急先锋，中
证国防指数同期上涨32.19%。

国泰君安在近日发布的研究报告中指出，军
工将处于一个 3~5 年的长周期牛市中，军民融合
是未来产业升级的重要抓手，不仅吻合国防工业
改革和发展大思路，更升至国家战略，而军工资产
证券化是军民融合的基本路径，将进入国家层面
全面推进阶段，军工改革的力度和速度均将超过
市场预期，由军工资产证券化引起的牛市逻辑将
持续加强。

鹏华国防分级基金经理余斌则在三季报中指
出，近期的重要会议阐明了军队三大改革方向
——深化军队体制编制调整改革、推进军队政策
制度调整改革和推动军民融合深度发展，这标志
着国防和军队深化改革进入新的起点。纪念反法
西斯胜利70周年阅兵宣布裁军30万人可以视为
军队改革政策的延续。改革预期是国防军工投资
价值的重要支撑。伴随着军费开支结构优化，海
空军新型装备的量产和列装，国防军工板块存在
结构性投资机会，值得高度关注。

点评：国防军工的主动型投资基金较少，多是

分级基金，不过由于分级基金的波动较大，如果有

一定的投资基础则可以在二级市场上一显身手，

目前军工类分级基金折价率最高的是中航军 B。

如果对于投资一知半解或者完全不懂，则建议直

接认购母基金。

景气细分行业
新能源汽车成为本轮反弹的领袖，不少个股

如奥特迅已经走出翻倍行情。沪上一家小型私募
基金经理表示，接下来最看好新能源板块以及核
电板块，其中新能源板块符合社会发展趋势、受国
家政策扶持力度不断加大，目前不少相关产业链
公司满负荷生产，而下游产品供不应求，行业景气
度持续升温，而且这种景气度上升趋势还在继续，
相应的投资机会还会持续下去，“不同于部分讲概
念的公司，新能源板块具有实质性的业绩预期支
撑，在经历了市场大幅下跌之后，只有具有切实的
前景或者业绩支撑才会考虑买入”。

在新能源汽车产业链机会中，基金已经开始
从多方面布局，包括上游锂矿原材料，中游的动力
锂电池生产公司，下游的新能源整车制造及充电
桩等。从最近新能源板块部分公司龙虎榜单看，
不少机构参与抢筹。

对于核电领域，在基金经理看来，在经济下行
压力较大的情况下，稳增长还需要切切实实的投
入，而核电投资体量巨大，有望对经济增长带来较
大的拉动作用，核电重启是大概率事件。

点评：这两个行业的主题基金不多，目前只有

富国的新能源汽车分级基金是主投新能源汽车板

块的基金。不过有些新兴产业基金，新能源基金

则重点涵盖了这两个板块，如浦银安盛新兴产业、

民生加银景气混合，信诚新兴产业混合等，投资者

可以重点关注。

信息时报

进入四季度，央行“双降”助力稳增长，货币宽松再
加码，养老金入市的规模和时间表也备受市场关注，人
社部测算养老金入市的总规模可能超过2万亿。多家
公募基金认为，流动性的放松将对股市和债市构成积
极影响，投资者应该借此机会调整基金配置结构。

据统计，四季度以来偏股型基金平均上涨11.2%，
其中有83只产品的涨幅超过20%。随着行情的转暖，
投资者再次杀回前线，多家基金公司认为，四季度收红
是大概率事件，投资者可在此时间点加大权益类投资
的比重。

那么，什么品种能脱颖而出呢？公募基金认为最好
从本周召开的重要会议中寻找线索。未来将兼顾流动
性和确定性，重点布局两方面投资机会：一是军工；二
是景气度持续上行的细分行业，如新能源汽车、核电环
保等。

基金学校

教您读懂基金季报
着重考察基金经理投资风格

每一个季度过后，所有的基金都会公布其在上一个

季度的报告。对于普通投资者来说，看懂基金的定期报

告，可以使我们对所持有基金的状态进行简单的判断与

分析，更好地跟踪自己基金的运行情况。请问，如何读

懂基金季报？

一看基金份额变化，基金季报会披露“期末基金份额

总额”的数据。基金规模过大或者规模过小，对基金的投

资组合流动性、投资风格、投资难度等都会存在不利影响，

百亿元以上的“航母”或者2亿元左右的“微型基金”，都值

得我们警惕。同时，我们还应关注“基金份额变化”。大规

模的申购与赎回，肯定会使基金经理由于资金的压力而调

整基金仓位，影响投资回报。

二看基金仓位变化，基金季报还要注意基金的仓位变

化。因为，基金仓位的变化直接反映出基金经理们对下一

季度行情的看法。一般而言，基金仓位越重或加仓幅度越

大，越意味着基金经理对短期行情很乐观。

需要注意的是，如果所持有基金的仓位比同类型基金

的仓位偏离很多，要警惕基金经理的投资风格是否过于

“特立独行”，如果仓位明显高出其他同类型基金仓位很

多，说明这只基金是在用高风险博取高收益。

三看基金投资组合，基金季报中还会披露“十大重仓股

明细”，这也是考察基金投资风格和选股思路的重要依据。

此外，还可以看基金的“持股延续性”。如果十大重仓

股每一季都是新面孔，说明基金调仓比较频繁，基金经理

相对比较偏好短线操作。

当然，需要提醒的是，读基金的季报不能光看披露的数

据，毕竟季报中的数据只截止到上个季度的最后一天，公告

时间与投资组合时间本来就存在20天左右的时间差。就在

这20天内，说不定基金经理早已经“暗渡陈仓”。 中财
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