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资金动态

Capital Flow

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

。

（

数据来源

：

德圣基金研究中心

）
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动向

Trend

B6

注

：

1

、

机构资金

：

单笔成交

100

万元以上

；

2

、

散户资金

：

单笔成交

20

万元以下

。

（

数据来源： 天财藏金

www.sztccj.com

）

三类偏股基金平均仓位变化

各类基金加权平均仓位变化

规模

１2０

亿以上主动偏股基金仓位

沪深两市资金进出状态

机构资金净流出板块前

５

名

机构资金净流入板块前

５

名

机构资金净卖出率前

１０

名

机构资金净买入率前

１０

名

机构资金

上周净流出2.67亿元

上周机构资金整体净流出

2.67

亿元， 其

中沪市机构资金净流出

3.5

亿元， 深市机构资

金净流入

0.83

亿元。

具体到板块， 上周机构资金净流入前三个

板块分别为券商、 银行和化工化纤， 净流入的

资金分别达到

2.23

亿元、

1.41

亿元和

0.99

亿元；

上周机构资金净流出前三个板块分别为有色金

属、 建材和仪电仪表， 净流出的资金分别达到

2.5

亿元、

2.42

亿元和

1.52

亿元。 （余子君）

大基金上周

主动加仓1.2个百分点

在连续减仓后， 中秋节后首周， 基金终于

开始了久违的加仓行动。 德圣基金

9

月

15

日

仓位测算数据显示， 上周大基金平均仓位为

77.96%

， 较节前主动加仓

1.2

个百分点。

在

A

股市场持续回调后， 基金对股市下

行风险有限的判断趋于一致， 整体仓位保持在

较高水平。 具体看来， 上周增仓显著的仍是小

规模的中小盘风格基金， 信诚旗下部分基金连

续增仓显著， 南方成长等仓位极轻的基金也有

持续增持的迹象。 而中海、 东方、 中欧、 诺德

等旗下部分偏股基金减持较为明显。

（余子君）

基金弱市调仓 “割韭菜”策略应对震荡市

证券时报记者 朱景锋

多家基金公司日前公布旗下基

金投资运作与回顾， 综合这些基金

的观点来看， 普遍认为在政策不发

生趋势性改变之前， 股市仍将维持

震荡格局， 因此波段操作、 见好就

收的 “割韭菜” 策略成为不少基金

经理的主要操作方法。

在上周公布的月度操作回顾

和展望中， 国富收益基金经理表

示， 在股市显著下跌的

8

月份，

该基金 “对持仓结构小幅调整，

适当减持了部分周期类公司， 同

时继续增持了长期看好的消费类

公司”。 对于未来操作， 国富收益

基金经理表示对经济仍然持乐观

的态度， 但对于紧缩政策仍然抱

较为谨慎的态度， 预期未来市场

流动性将持续偏弱， 将控制股票

仓位， 逢低增加长期看好的消费

类和成长类公司， 对于周期股将

继续减持波段操作的策略。

国投成长优选基金表示将择机

逐步增加仓位。 继续重点关注业绩

稳定增长的行业及成长性确定的中

小盘股； 同时， 将逐步关注调整充

分、 有望从政策的微调中受益的周

期股， 如地产。

近期可转债大幅下跌给重仓该

类券种的债券基金造成不小损失，

对此国富强债基金表示， 可转债的

大幅下跌是因为双重黑天鹅事件的

叠加， 更深层次的原因， 则是流动

性紧缩的环境下， 资金利率高企，

提高了任何一种资产持有的机会成

本， 转债这种溢价较高， 转股预期

不明确的资产， 持有的机会成本显

得尤其高， 未来， 转债市场必然面

临着寻找新的估值中枢。 但短期

看， 可转债由于流动性压力和恐慌

性杀跌出现了过度下跌， 未来有一

定估值重塑的可能。

对于未来市场走势和操作策

略， 国富弹性基金经理预计市场仍

处在探底过程中， 暂时机会不大。

将继续坚持自下而上的选股策略， 深

挖个股， 挑选成长空间确定、 受经济

周期波动相对较小的公司； 同时采取

反向策略， 对行业和个股在合适价位

进行增持或减持操作。

国富成长基金经理则表示， 由于

本次经济放缓和流动性紧缩是政府主

动调整的结果， 因此在政策没有出现

转向前， 市场较难有趋势性的机会，

更多的是部分脉冲式结构性机会。 因

此， 将维持较为均衡的行业配置策

略， 注重个股的质地和行业的增长前

景， 同时留好流动性， 合理利用市场

过度反应， 并采用 “割韭菜” 策略来

争取获取累计收益率。

基金周评

Weekly Review

封基分红行情无望 资金关照杠杆股基

王群航

场内基金：

创新类产品整体受青睐

（一） 封闭式基金： 沪深两

市老封基上周的平均净值损失幅

度分别为

0.46%

和

0.41%

， 市价的

周 平 均 跌 幅 分 别 为

1.27%

和

0.67%

， 总体来看， 老封基的市场

表现不够理想。 今年以来， 截至

上周末， 沪深两市老封基的平均

净值损失幅度分别为

12.1%

和

10.84%

， 总体损失幅度较高。 鉴

于市场普遍看淡后市， 老封基今

年的分红行情将基本无望， 唯一

的可交易题材落空。

（二） 杠杆板块： 虽然净值和

市价都在跌， 但综合来看， 杠杆指

基、 杠杆股基、 杠杆债基的周市价

平均跌幅都小于净值的周平均损失

幅度。 这种情况的出现， 或许暗示

了一种市场现象， 即偏好做杠杆指

基、 杠杆股基的这些择时能力较强

的投资者， 已经开始看好后市机

会， 至于是短线， 还是中长线， 则

将由具体市况而定。

杠杆债基的周平均净值损失幅

度较大， 是因为有一只债基高风险端

份额的周净值损失幅度创纪录地高达

19.6%

。 这样的暴跌， 可能既有该基

金自身投资方面的原因， 即基础份额

的周净值损失幅度很大， 更有该基金

值在产品设计时就已经暴露出来的杠

杆比例设置问题。

（三） 固收板块： 上周， 固收板

块总体走势平稳， 不过， 其中部分与

杠杆指基、 杠杆股基相对应的

A

类

份额却略有下跌。 这是由于各相关基

金本身有配对转换机制的存在， 为了

保持其场内外份额整体折溢价率的平

衡，

A

类份额便会有此类似跷跷板的

现象出现。 从市场本身来说， 这也是

一种可投资机会。

中欧鼎利是上周新上市的一只可

交易债基， 与节前上市的相关基金不

同， 该基金的

A

、

B

两类份额均没有

出现暴跌。 之所以会这样， 原因在于

“本基金在基金合同生效后一年内封

闭运作， 不开放申购、 赎回。”

场外基金：

获利难度依然很大

（一） 主做股票的基金

1

、 被动型基金： 虽然上周四个

交易日里基础市场行情的总体走势是

在缓慢上涨， 但由于周一的跳空下跌

缺口太大， 因此， 周

K

线依然是阴

线。 在此背景下， 指基上周的平均净

值损失幅度为

0.49%

， 全体老基金中

仅有南方小康交易型开放式指数基金

（

ETF

）及其联接基金的净值在微幅增

长。 该指基上周一枝独秀的表现， 再

次凸显出

ETF

这种流动性良好的投资

对象要进行阶段性选择的重要意义。

2

、 主动型基金： 标准股票型、

偏股型、 灵活配置型这三大类主做股

票型基金上周的平均净值增长率分别

为

0.48%

、

0.41%

和

0.45%

， 整体绩

效表现相近。 在基础市场行情整体状

况不是很好的情况下， 泰达宏利、 申

万菱信、 博时、 易方达、 汇丰晋信等

公司旗下依然有部分基金逆势取得了

正收益， 尤其是泰达宏利， 旗下有

6

只基金的周绩效表现领先， 并且泰达

宏利行业精选是上周全市场唯一一只

周净值增长率超过

1%

的品种。 总体

来看， 泰达荷银旗下可能有过半数的

股票型基金在投资策略方面具有一定

程度的相似性。

（二） 主做债券的基金

纯债基金、 一级债基、 二级债

基、 可转债基金上周的总体投资绩效

都不理想， 周平均净值损失幅度分别

为

0.15%

、

0.24%

、

0.18%

和

0.16%

，

绝大多数基金的净值减少。 债基今年

以来的整体绩效表现不好， 其在过去

6

年里创下的连续正收益纪录， 可能

会在今年被改写。

货币基金上周的平均净值增长率为

0.0606%

， 中海货币、 博时现金收益、

万家货币这

3

只基金的周绩效较好。

（数据来源： 银河证券基金研究中心）

（作者单位： 华泰联合基金研究中心）

囊中羞涩 偏股基金三季度分红寥寥

证券时报记者 余子君

今年以来，

A

股市场持续回

调， 偏股基金普遍出现亏损， 受累

于此， 三季度以来， 偏股基金分红

寥寥。

天相投顾数据统计显示， 截至

今日， 三季度以来仅有

8

只偏股基

金进行了收益分配， 涉及到

6

家基

金公司， 分配总额为

10.67

亿元。

其中鹏华基金公司和富国基金均进

行了

2

次收益分配， 鹏华基金公司

旗下分红的

2

只偏股基金分别为鹏

华

50

和鹏华动力， 每

10

份基金份

额分别派发现金红利

3.1

元和

0.25

元。 富国基金旗下富国天成进行了

2

次分红，

2

次每

10

份基金份额累计

派发现金红利

0.2

元。

从分配手笔来看， 鹏华

50

和申

万优势每

10

份基金份额派发现金红

利最高， 分别达到

3.1

元和

2.7

元，

这也是三季度宣布分红的

8

只偏股基

金中， 仅有的

2

只每

10

份份额派发

现金红利超过

1

元的基金。 不过值得

注意的是， 证券时报记者翻阅鹏华

50

的公告， 发现鹏华

50

自

2007

年

8

月

29

日以来，

4

年未进行收益分配，

此次高额派发现金红利是历年累计的

结果。

而申万优势自

2008

年

7

月成立

以来， 每个会计年度都会保持

2

次分

红的记录， 而且每

10

份基金份额每

次分配的现金红利都是

0.5

元， 此次

分红是申万优势

2011

年度首次分红，

而每

10

份基金份额派发现金红利突

然提高至

2.7

元， 可能显示了该基金

对后市不太乐观， 通过分红的形式为

投资者锁定收益。

而对比前两个季度偏股基金的分

红情况可以发现，

A

股市场行情的好

坏直接影响偏股基金的分红能力。 天

相投顾数据统计显示， 一季度偏股基

金共计分红

147

次， 累计分红总额高

达

285.32

亿元， 而一季度上证指数

涨幅达到

6.11%

； 二季度偏股基金共

计分红

38

次， 累计分红总额达到

76.26

亿元， 而二季度上证指数下跌

6.55%

， 稍好于三季度

10%

的跌幅。

三季度来基金自购超

2

亿 华夏自赎逾

1.2

亿

证券时报记者 方丽

三季度

A

股市场继续震荡起

伏， 基金公司自购热情逐渐冷淡。

据天相数据统计， 截至上周五， 三

季度以来有

7

家基金公司宣布自

购， 金额共计超过

2

亿元。 不过，

华夏基金公司在三季度赎回债券基

金

1.2

亿份， 而华夏基金今年一直

在逐步赎回 “家基”。

支援新基金是三季度基金公司

出手自购的主要原因。 南方基金公

司日前宣布， 南方中国中小盘股票

基金 （

LOF

） 正在募集， 该公司认

购

2000

万份。 同样， 汇添富基金

公司出 “双拳” 支援旗下新基金发

行， 先于

8

月份认购了

3000

万元

的汇添富黄金及贵金属证券投资基

金 （

LOF

）， 后来又斥资

3000

万元

认购汇添富深证

300

交易型开放式

指数基金 （

ETF

） 联接基金。 此

外， 鹏华基金在

8

月份也认购了

2000

万元的鹏华深证民营

ETF

联

接， 富兰克林国海策略回报

8

月

2

日合同生效， 募集期间基金管理人

运用固有资金认购

2299.95

万份，

占基金总份额的

2.27%

。

三季度以来， 股市惨淡， 低风

险基金更让基金公司青睐。 国泰基

金就在

7

月

27

日开始的

10

个交易

日内通过代销机构申购国泰货币市场

基金

4000

万元。 光大保德信基金公

司

8

月

11

日申购光大保德信信用添

益债券基金 （

A

类）

2000

万元， 申

购费用为

1000

元。

可能只有金鹰基金公司在三季度

出手 “抄底”， 该公司

7

月

18

日开始

的

10

个交易日内通过代销机构申购

旗下金鹰红利价值灵活配置混合基金

1000

万元以及金鹰行业优势股票基

金

2000

万元。

对比基金公司支援新基金发行的

大笔自购行为， 华夏基金

1

家的赎回

态度值得关注。 公告显示， 华夏基金

在

8

月

22

日通过代销机构赎回华夏希

望债券基金 （

A

类）

1.23

亿份， 获得资

金接近

1.3

亿元。 更重要的是， 过往数

据显示， 华夏基金一直逐步赎回此前

所投资的基金。

6

月份华夏基金赎回华

夏红利混合基金 （前端）

146.65

万份，

赎回华夏优势增长股票型基金

6896.18

万份， 赎回华夏全球精选

235.45

万份，

赎回华夏希望债券基金 （

A

类）

13000

万份， 以

6

月

3

日基金净值计算， 市

值共达

2.69

亿元。

分析人士指出， 从基金公司自购

新基金并偏爱债券基金的行为看， 显

示这部分基金公司对后市的谨慎态

度。 不过， 往往最悲观的时候蕴含着

机会。

泰信基金：目前正是

布局中小盘股良机

证券时报记者 张哲

今年以来， 中小板、 创业板持

续调整， 整体跌幅大于大盘， 中小

盘股票经过前期大幅下跌后， 估值

泡沫不断挤压。 目前正在发行中的

泰信中小盘精选股票基金拟任基金

经理柳菁认为， 目前中小板股票风

险已经得到释放， 在当前的紧缩背

景下， 不少中小盘上市公司凭借优

势， 能够实现跨越式发展， 快速成

长壮大， 目前正是布局中小盘股的

良机。

“从去年

11

月份中旬大盘出

现高点后， 中小板和创业板分别下

跌

24%

和

26%

， 中证

500

下跌

19%

， 跌幅远大于沪深

300

。 中小

板股票经过大幅下跌， 风险得到释

放。” 柳菁认为， 中小板指数基于

2010

年的静态市盈率 （

PE

） 从最

高的

45

倍下降到目前的

36

倍， 基

于

2011

年的动态

PE

从最高的

32

倍下降到目前的

25

倍； 创业板指

数基于

2010

年的静态

PE

从最高

的

65

倍下降到目前的

47

倍， 基于

2011

年的动态

PE

从最高的

43

倍

下降到目前的

30

倍。

除了估值便宜， 柳菁认为在目

前的紧缩背景下， 中小盘上市公司

还面临着发展良机。

“在紧缩背景下， 现金流充裕

的中小盘上市公司正好可利用紧缩

期进行扩张。” 柳菁表示， 中小盘

股票具有较低的资产负债率， 现金

流充沛， 同时具有从资本市场融资

的渠道， 而且在贷款方面有政策支

持以及受到银行的青睐。 而且处于

相同行业的其他中小企业由于在紧

缩期中获得资金支持的难度较大，

业务发展会受到制约， 尤其是资金

运转不灵的企业容易倒闭。

虽然净值和市价都在跌， 但杠杆指基、 杠杆股基、

杠杆债基的周市价平均跌幅都小于净值的周平均损失

幅度。 这种情况的出现， 或许暗示了一种市场现象，

即偏好做杠杆指基、 杠杆股基的这些择时能力较强的

投资者， 已经开始看好后市机会。

资料图

三季度以来偏股基金分红一览

数据来源:天相投顾 余子君/制表

加权平均仓位

２０１１ ／ ９ ／ １５ ２０１１ ／ ９ ／ ８

仓位变动

（

百分点

）

主动增减仓

（

百分点

）

指数基金

９５．１７％ ９５．１４％ ０．０３ ０．０８

股票型

８０．４１％ ７９．１６％ １．２５ １．４１

偏股混合

７４．５４％ ７３．１３％ １．４１ １．６０

特殊策略基金

７２．０１％ ６８．３９％ ３．６２ ３．８３

配置混合

６９．０２％ ６７．７３％ １．２８ １．５０

偏债混合

３０．１９％ ２８．４１％ １．７９ １．９９

保本型

１６．９１％ １７．６７％ －０．７６ －０．６２

债券型

１１．６９％ １１．３７％ ０．３２ ０．４２

基金规模

２０１１ ／ ９ ／ １５ ２０１１ ／ ９ ／ ８

仓位变动

（

百分点

）

主动增减仓

（

百分点

）

大型基金

７７．９６％ ７６．９３％ １．０３ １．２０

中型基金

７８．０４％ ７６．７４％ １．３０ １．４７

小型基金

７６．４６％ ７５．００％ １．４６ １．６５

基金名称 基金类型 基金公司

９

月

１５

日

９

月

８

日

仓位增减

（

百分点

）

主动增减仓

（

百分点

）

基金净值

（

亿元

）

广发聚丰 股票型 广发基金

８４．２０％ ８３．１５％ １．０５ １．１９ ２２２．３８

易方达价值成长 偏股混合 易方达基金

８７．８５％ ８７．９４％ －０．０９ ０．０１ ２０９．６３

华夏红利 偏股混合 华夏基金

８１．３１％ ８０．１１％ １．２０ １．３６ １９３．３１

华夏优势增长 股票型 华夏基金

８５．２２％ ８５．９３％ －０．７１ －０．５９ １８２．４８

中邮成长 股票型 中邮创业基金

７６．８７％ ７４．８２％ ２．０４ ２．２３ １７７．９２

博时价值 偏股混合 博时基金

４５．７２％ ４３．７６％ １．９６ ２．２０ １６６．４４

汇添富均衡 股票型 汇添富基金

７２．１８％ ７０．４９％ １．７０ １．９０ １６２．５２

诺安股票 股票型 诺安基金

６６．８０％ ６３．２３％ ３．５７ ３．８０ １４９．２０

银华优选 股票型 银华基金

８４．９２％ ８２．１１％ ２．８１ ２．９６ １４０．４５

博时新兴成长 股票型 博时基金

８３．８０％ ８３．２９％ ０．５１ ０．６４ １３３．００

大成稳健 偏股混合 大成基金

９０．２８％ ８９．１０％ １．１８ １．２８ １２０．５９

兴全趋势 配置混合 兴业全球基金

７５．８０％ ７２．１７％ ３．６４ ３．８３ １２０．２８

资金属性

沪市净买

（

亿

）

沪市周涨跌幅

（

％

）

深市净买

（

亿

）

深市周涨跌幅

（

％

）

机构资金

－３．５０ －０．６２ ０．８３ －０．１３

大户资金

２．４１ －０．６２ －１２．２１ －０．１３

中户资金

４．５７ －０．６２ －８．４８ －０．１３

散户资金

－３．４８ －０．６２ １９．８１ －０．１３

序号 板块名称 机构净卖

（

亿

）

周涨跌幅

（

％

）

１

有色金属

２．５０ －２．３６

２

建材

２．４２ －１．０７

３

仪电仪表

１．５２ －１．８９

４

外贸

１．１５ －０．２７

５

交通运输

０．８３ －１．０４

序号 板块名称 机构净买

（

亿

）

周涨跌幅

（

％

）

１

券商

２．２３ ０．５６

２

银行

１．４１ －１．５８

３

化工化纤

０．９９ ０．２４

４

煤炭石油

０．９６ ０．３３

５

机械

０．８２ －１．１３

序号 股票代码 股票名称 机构净卖

（

亿

）

周涨跌幅

（

％

）

１ ６００６８１ ＳＴ

万鸿

３．７４ －４．３２

２

？

６００８２２

上海物贸

３．１４ －５．３０

３ ６０１９０８

京运通

２．７５ －１１．３２

４ ６００７３８

兰州民百

２．２５ －２．２１

５ ６００２２５

天津松江

２．１７ １．４１

６ ６００２０２

哈空调

２．１６ －５．７５

７ ００２１７４

梅花伞

１．３４ ０．０７

８ ６００３４３

航空动力

１．２７ ３．３４

９ ０００５１７

荣安地产

１．１８ －０．１４

１０ ０００５２１

美菱电器

１．１１ －５．２４

序号 股票代码 股票名称 机构净买

（

亿

）

周涨跌幅

（

％

）

１ ６０１９０１

方正证券

２．９６ ７．８８

２ ００２１４５ *ＳＴ

钛白

２．５５ １４．３５

３ ００２２０７

准油股份

２．５２ ９．６５

４ ６００７１２

南宁百货

２．３７ １．４７

５ ６００３６５ *ＳＴ

通葡

２．２８ ３．２１

６ ０００７５０

国海证券

２．１２ １６．７４

７ ００２１９９

东晶电子

２．０１ ６．２１

８ ００２１７３

山下湖

１．８４ ７．３０

９ ０００４１１

英特集团

１．７８ ５．４３

１０ ６００２４３

青海鼎华

１．７２ ６．０３


