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货币政策料持续宽松

基金加仓房地产股

日前， 中国基金报记者从基金公司

获悉，继

2014

年

11

月份央行降息后，在

目前油价、 铜价等大宗商品价格继续下

跌的背景下， 基金经理预期中国的货币

政策将持续宽松， 房地产产业链最为受

益，因此，近期基金加仓房地产产业链股

票力度比较大。

在

2014

年

11

月降息后， 不少嗅觉

敏锐的基金已经加仓了一线城市的房地

产股票。刚刚公布的基金

2014

年四季报

显示，保利地产、万科

A

、首开股份、华侨

城

A

等都是基金重点买入的股票。

数据显示，

2014

年四季度， 重点买

入保利地产的基金有南方成份精选、华

安策略优选、景顺长城精选蓝筹、兴全

趋势投资、光大保德信优势配置、博时

价值增长， 这

6

只基金持股数均超过

3000

万股，

2014

年四季度持有保利地

产股数超过

1000

万股的还有诺安灵活

配置、兴业全球视野、华夏成长、华夏蓝

筹核心、诺安价值增长、华夏盛世、华夏

优势增长等

24

只基金，而

2014

年三季

度， 持有保利地产超过

1000

万股的基

金仅有

11

只。

同样，在

2014

年四季度，博时主题

行业、南方成份精选、大成创新成长、景

顺长城内需增长貳号、华安策略优选、光

大保德信优势配置、中邮核心成长、景顺

长城内需增长持有万科

A

股数超过

2000

万股，而

2014

年三季度，持有万科

A

的基金主要是光大保德信优势配置、

南方成份精选、博时主题行业、华安策略

优选等基金。

首开股份更是基金去年四季度重点

买入增持的股票。 在

2014

年三季度，公

募基金中重仓持有首开股份的仅有汇添

富均衡增长

1

只基金， 持有

1500

万股，

但是，

2014

年四季度， 交银施罗德稳健

配置、信达澳银领先增长、国联安小盘精

选、诺安中小盘、广发新动力、国联安优

势股票、建信核心精选、华泰柏瑞行业领

先、东方龙混合、博时裕益灵活配置等基

金均重仓持有首开股份。

此外，与房地产相关的建材、家电等

行业也是基金重点加仓对象， 鹏华价值

优势、 长城品牌优选等基金重点持有格

力电器，易方达、天弘、广发等基金重点

加仓了建材股东方雨虹， 老板电器等也

是基金加仓的对象。

景顺长城基金前副总经理王鹏辉及

博时、 诺安等基金公司部分基金经理均

认为，

2014

年

11

月份的降息预示着新

一轮宽松货币政策的开始，而进入

2015

年， 大宗商品价格大幅走低更是超出了

市场预期， 在没有通胀压力甚至有通缩

压力的背景下，宽松货币政策有望继续，

降准、降息都在预期之中。

纵观全球，量化宽松可谓常态。欧洲

推出了天量宽松的货币政策。

1

月

22

日，欧央行行长德拉吉宣布，从

2015

年

3

月到

2016

年

9

月会每个月购买

600

亿欧元国家和机构债券，高达

1.08

万亿

欧元的量化宽松总规模超过市场预期。

1

月

23

日，发达国家中的加拿大也宣布降

息

25

个基点。 新兴市场中的印度则在

1

月

15

日宣布降息

25

个基点。

押宝单一行业 去年底基金各有所爱

牛市来了，市场任性，一批基金也

很“任性”———它们风格很犀利，对于看

准的行业或个股敢于重拳出击。刚刚披

露完毕的基金

2014

年四季报， 揭开了

这些“任性”基金的神秘面纱，投资者若

看好某一行业， 不妨借道这些基金参

与，也能找到投资布局的利器。

中国基金报记者统计显示， 对目

前热门的金融业，就有

33

只基金持有

市值占净值比例超

40%

，而第一大重

仓行业制造业， 则有

7

只基金配置比

例超

80%

。 一些冷门行业也各有偏爱

基金。相对来说，中小型基金公司或者

中小规模基金在风格上更为凌厉。

金融地产再崛起

有基金2/3仓位买金融

金融地产牛市令基金经理在这两

个板块超配严重。相较去年三季度，四

季度公募基金加仓最为猛烈的便是金

融业和房地产业，分别加仓

11.15

个、

3.89

个百分点。

首先看金融业，有

33

只基金持有

该行业比例超过

40%

。 最爱这一行业

的基金要数融通旗下封闭式基金通

乾，该基金经理偏爱大金融，持有金融

业市值占净值比达到

63.08%

，相较于

行业平均持有金融占比

14.86%

，该基

金超配明显。

除了基金通乾外，信达消费、汇丰

策略持有金融业的比例也很高， 分别

达到

62.66%

、

60.08%

。融通先锋、融通

通泽灵活、中银增长、信诚中小盘、益

民服务领先、国富精选、工银金融地产

等基金，持有比例均超过

50%

。

而从基金公司角度看，融通基金、

汇丰晋信基金、国金通用基金、益民基

金、上银基金、民生加银基金、泰达宏

利基金等比较钟爱金融业。

步入降息周期利好地产行业，使

得不少基金开始重仓这一行业， 国金

通用基金、信达澳银基金、上银基金、

天治基金、 景顺长城基金等则比较钟

爱房地产行业。

数据显示，有

30

只基金持有地产

行业比例超过

20%

。 目前持有地产行

业较多的是平安先锋， 持有市值占净

值比例为

36.02%

。持有比例超过

30%

的还有易方达中小盘、 景顺增长及景

顺增长

2

号。

第一大行业制造业

19只基金持比超70%

� � � �去年四季度基金对制造业大比例

减持，减持幅度达到

13.33

个百分点。

但制造业仍是去年四季度末公募基金

的第一大重仓行业。 天相投顾统计数

据显示， 去年四季度末基金整体对这

一行业的布局市值达到

4642.74

亿

元，占净值比例高达

37.95%

。

正是因为对这一行业布局力度较

大， 因此众多基金持有这一行业比例

较高， 需要重点关注持有比例超过

70%

的品种。

具体来看， 去年四季度末持有制

造业占比超过

70%

的权益类基金有

19

只，其中投资比例最高的要数鹏华

医疗保健， 持有制造业占净值比例达

到

88.02%

。

广发旗下多只基金大举进攻制造

业， 广发消费基金去年底持有制造业

占比也达到

86.55%

。 广发逆向策略、

广发大盘、广发成长优选，持有制造业

比例分别为

81.17%

、

78.29%

、

69%

，显

示出这些基金集体看好制造业。此外，

华商未来主题、南方医保、大摩品质生

活、大摩成长持有制造业比例也较高。

8只基金持信息技术

超40%

� � � �最近两年， 公募基金投资布局思

路是逐步抛弃传统产业， 转向信息传

输、软件和信息技术服务业，在蓝筹股

行情回归后， 仍有基金对

TMT

行业

“余情未了”。

有

8

只产品持有这一行业比例超

过

40%

，属于大幅超配。 其中配置比

例最高的是汇添富移动互联， 持有市

值占净值比例为

51.38%

，其他持有比

例超过

50%

的还有华润信息传媒、易

方达新兴成长、汇丰科技等。

此外，银河主题、易方达科讯、国

联安优选、 添富社会等配置比例也比

较高。值得注意的是，有些基金仅配置

少数行业，风格非常集中，若看好这一

行业前景， 投资者可以选择这类基金

布局。

而从公司情况看， 配置比较多的

基金公司是富安达基金， 持有这一行

业市值占公司净值比例为

33.91%

，该

基金公司一直重配该行业， 不过去年

底配置比例较去年年中有一定幅度减

少。此外，银河基金、浦银安盛基金、财

通基金、汇添富基金等配置比例较高。

四大加仓行业各有所爱

除了金融、 地产去年四季度受到

基金集体加仓外，建筑业，交通运输、

仓储和邮政业，水利、环境和公共设施

管理业， 批发零售业四大行业成为加

仓对象， 分别加仓

0.49

个、

0.34

个、

0.27

个、

0.25

个百分点。这些行业各有

基金偏爱。

建筑业是去年加仓的热门， 去年

业绩最大黑马海富通国策持有该行业

比例最高， 持有建筑业市值占基金净

值比例达到

36.99%

。海富通旗下另外

3

只基金也热爱这一行业， 海富通内

需热点、海富通中小盘、海富通优势分

别持有该行业达到

34.78%

、

32.04%

、

31.79%

。 此外，广发内需增长、澳银红

利等也偏爱这一行业。

交通运输、仓储和邮政业中，比较

偏爱这一行业的是华泰成长， 去年四

季末持有这一行业比例达到

30.19%

，

此外信诚成长、 英大领先回报等持有

占比较高。而水利、环境和公共设施管

理业，则受到鹏华环保产业、华夏收入

股票的偏爱 ， 持有比例分别达到

14.62%

、

14.1%

。

批发和零售业中， 则是天弘永定

比较喜欢， 持有比例高达

31.02%

，其

他持有比例超过

25%

的有嘉实医疗

保健、天弘周期、嘉实新动力等。

冷门行业也有粉丝

还有一些行业， 虽然公募基金整

体持有量不大， 但是它也有自己的粉

丝。 投资者可以根据自己的偏好选择

志同道合的基金。

以农、林、牧、渔业为例，天弘基金

旗下的天弘周期、 天弘永定分别持有

24.38%

和

12.94%

。 这两只基金一直比

较偏爱这一行业， 虽然目前仍远远高

出行业平均水平， 但较去年二季度末

有一定幅度减持。

采矿业，去年四季度末公募基金

整体持有比例仅

1.38%

，而华宝资源

和易方达资源行业就持有

53.14%

、

34.76%

。 除开这类行业基金外，民生

景气、嘉实优选、博时裕益混合持有

比例也较高，一旦这一行业出现暴涨，

可能华宝资源和易方达资源行业最为

受益。

对租赁和商务服务业，华宝收益、

宝康消费品等持有比例较高， 分别达

到

19.06%

、

17.36%

。 而科学研究和技

术服务业， 只有易方达新兴成长持有

比例达到

10%

，其他配置比例较低。

Depth

基金深度

30只基金超限持股 豪赌重组股惹的祸

基金对单只个股的投资一直有不

得超过净值

10％

的限制，但过去一年

多来， 基金超限持股的情况却频频发

生， 其中重仓个股在持续停牌期间或

限售期内基金份额大幅缩水导致的被

动超限成为主要原因， 也有不少基金

在持仓个股市值超过净值

10％

时没有

及时减持出现主动性超限， 无论是被

动还是主动超限持股， 都凸显出基金

在投资中合规和风控意识的淡薄。

30只基金

持股越10%红线

上周公布完毕的基金

2014

年四季

报显示，截至去年底，有

30

只基金出现

了持有单只个股市值超过净值

10％

的

情况，涉及

20

只个股。其中广发趋势优

选基金持有益佰制药的市值占资产净

值比高达

21.41％

， 成为超限持股最多

的基金，此外，泰达品质持有掌趣科技

市值达到净值的

19.58％

， 东吴阿尔法

和东吴嘉禾持有东软载波的市值则分

别达各自净值的

16.97％

和

15.79％

。

个别基金持有的前两大重仓股市

值均超过净值的

10％

。 如广发趋势优

选除了大幅超限持有益佰制药之外，

对三安光电的持仓也达到净值的

13.72％

；东吴阿尔法除东软载波外，还

超限持有准油股份， 泰达预算超限持

有掌趣科技和金风股份， 汇添富消费

行业超限持有宋城演艺和华信国际。

具体到单只个股，掌趣科技、东软

载波、 华信国际和准油股份成为基金

超限持股重灾区，截至去年底，分别有

6

只、

4

只、

3

只和

3

只基金超限持有

这

4

只个股。

豪赌重组股惹的祸

分析基金超限持股的原因可以发

现， 股票持续停牌无法卖出导致被动

超限成为主流， 根本原因则是基金对

重组股的狂热追捧。

去年以来，资产重组、并购主题成

为市场一道亮丽的风景线，在抛出相

关预案之后， 重组股往往股价暴涨，

公募基金经理们对此也格外热衷，纷

纷大幅布局。 根据记者统计，在上述

基金超限持有的

20

只个股中， 在去

年底之前持续停牌的多达

12

只，这

些个股均因筹划重大资产重组或非

公开发行、 收购等事宜而持续停牌，

掌趣科技、东软载波、华信国际和准

油股份等

4

只基金超限持有最为集

中的个股均在此列。

其中， 停牌时间最长的当属掌

趣科技，该公司于去年

7

月

14

日公

告称“正在筹划重大事项”并于当日

起停牌，至今仍未复牌；东软载波自

去年

9

月

28

日一直停牌到年底，今

年

1

月

5

日才复牌交易； 准油股份

自去年

10

月

10

日停牌交易， 直到

今年

1

月

7

日复牌； 华信国际自去

年

11

月

19

日停牌至今。 基金超限

持有的迪安诊断、抚顺特钢、恒信移

动、启明星辰、宋城演艺、卧龙电气、

旋极信息、 誉衡药业等个股也都在

去年年底之前持续停牌， 不少至今

仍未复牌。

对于这些进行重大资产重组或

并购的个股，不少基金下重手押宝，

在其停牌前就大举重仓。 但在停牌

期内，股市大幅上涨，停牌股纷纷被

按照估值技术调升估值，与此同时，

一些基金却遭遇了大额赎回， 资产

净值显著缩水， 导致停牌股占比越

过

10％

的比例限制。 如泰达品质份

额由去年三季末的

5.94

亿份暴跌

至去年底的

2.34

亿份，其资产净值

也大幅缩水， 这种被动超限的情况

成为主流。

基金未及时减持

不过， 基金超限持有的个股中有

8

只并没有停牌， 在超限发生的情况下，

这些基金却未及时减持。

其中， 广发趋势优选第一大重仓

股益佰制药占净值的比例达

21.41％

，

超限达

1

倍多。 记者注意到，广发趋势

优选自

2013

年

9

月成立之后就一直

头号重仓益佰制药， 到去年一季末益

佰制药市值首度超过净值的

10％

，随

后广发趋势优选对其进行了减持，到

去年三季末减少到

10

万股， 但仍稍微

超过

10％

，在去年四季度里，广发趋势

优选份额缩水一半多，但该基金对益佰

制药一直持有至年底，其间益佰制药占

比持续超过

10％

。

此外，由于在去年最后一个交易日

涨停，富国策略和建信健康民生头号重

仓的招商地产稍微超过了

10％

，卫宁软

件去年底大涨也让银河主题和财通可

持续基金持有该股略有超限，这种由于

股价暴涨等因素导致的超限比较常见，

基金经理往往会在短期内采取减持等

操作达到合规要求。

估值回落

医药股重获基金芳心

作为此前超跌的防御型品种， 医药

股在被基金冷落了一年多以后， 重新获

得了一些基金的青睐。

一家大型基金公司的专户投资经理

对中国基金报记者分析道：“一部分医药

股和消费股经过一年多的调整， 股价已

经接近公允价值了，最近可以多关注，合

适的时点可以买入。 ”

一家银行系基金公司的投资经理表

示：“医药股作为抗跌的品种，在

1

月

19

日市场大跌当天表现坚挺。 如果短期存

在回调风险， 医药股会是一个比较好的

避险品种。 ”

从交易所披露的信息来看，

1

月中

旬开始，机构就集中买入了包括一心堂、

迪安诊断、华润万东、北大医药、仟源医

药，以及医院概念股国际医学、干细胞产

业公司中源协和等医药股。

1

月

20

日，主营医疗器械的上市公

司华润万东获机构追捧， 当日其前五大

买入席位均为机构席位， 这五家机构合

计买入了

8179

万元华润万东。 当天，另

一家机构买入了

2393

万元北大医药。

1

月

22

日，两家机构分别买入

1621

万元、

652

万元仟源医药。

深圳一家证券公司研究所的分析师

告诉中国基金报记者， 其所在的研究所

近来对医药股的推送明显增加， 主要是

因为医药股此前超跌， 目前一些个股存

在重新买入的机会。

事实上，医药股在

2013

年曾是基金

的重仓配置行业， 但

2014

年表现平平，

个别机构对医药板块整体有比较明显的

减仓。

数据显示，从目前已经披露四季报

的主动权益类基金资产配置变化来

看，

2014

年下半年，多只基金曾大幅减

持了医药股。 其中，兴全社会责任卖出

1018

万股通化东宝， 上投摩根行业轮

动卖出

1013

万股康美药业， 国富中小

盘卖出

720

万股海翔药业，工银消费服

务卖出

571

万股康恩贝，广发聚丰卖出

423

万股益佰制药。 此外，华海药业、恒

瑞医药、云南白药、乐普医疗、香雪制药

也在

2014

年下半年受到基金不同程度

的减持。

基金重配部分行业一览

（接上图）
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