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基金公司的投资策略其逻辑在于：首先，美联
储鸽派成员发表鹰派言论，导致全球市场股债同
时下跌，尽管市场认为全球流动性不会大幅收紧，
但代表流动性宽松的短期结束。其次，国内十年
期国债收益率近期小幅反弹，受益于利率趋势下
行的低估值高分红的股票短期逻辑受到破坏。此
外，由于地产后周期的影响，房地产产业链后周期
品种由于今年业绩靓丽受市场追捧，但临近四季
度市场对明年国内房地产趋势的担忧逐渐显现，
地产产业链股票短期盈利尽管不错，但股票估值
预计会不断下行。

华商基金也认为，对债券属性价值股有了充
分表现后，将进一步深度挖掘属于真正成长的上
市公司股票。中长期关注产业格局变化、制度红
利、产业链价值重构带来投资机会。

对于四季度的投资机会，华商基金研究发展
部副总经理蔡建军认为，未来市场的结构性机会
将有所增加，市场活跃度将有所提升。

从中长期的角度，蔡建军指出，更应该赚产业
变化的钱：一是产业格局的变化，很多民营主导的
细分行业在过去几年经过残酷的市场竞争，已经
很好地完成了产能去化，例如维生素、染料、农药、

LED 芯片等行业今年都出现了景气度高企，产品
不断提价的状况，很多行业在过去几年加速整合，
行业集中度快速提升，这样的景气行业会不断出
现；二是产业制度红利，国内市场还存在很多国有
体制主导的行业，这会给民营企业发挥制度优势
提供充足的土壤，未来很多国企主导的行业还存
在制度红利的机会。三是产业链价值重构，随着
社会不断发展，特别是互联网经济和共享经济的
发展，去中心化成为必然，很多成熟的产业面临价
值链重构的机会。

对于具体的投资领域，蔡建军表示：“过去一
段时间成长股表现较差，但我们仍然坚信创新和
成长的力量。新兴产业仍然是我们投资的重点，
当然成长股的分化是必然趋势，特别是监管政策
的收紧会非常有利于真正的成长股走出来，依靠
概念，故事炒作的伪成长股会被市场抛弃。”

业内人士认为，对于普通投资者而言，可关注
擅长于挖掘成长股的基金经理所掌管的基金，他
们能够把握好细分行业和个股的机会，并尽量把
握好持仓的周期，例如华商主题精选、景顺低碳主
题科技、兴全社会责任、汇添富民营活力等基金。

▋杨晓春

基金持仓

自 6 月 17 日证监会修订《上市公司重
大资产重组办法》向社会公开征求意见，至
今已有 3 个月时间，并在 9 月 9 日正式发布
了《关于修改〈上市公司重大资产重组管理
办法〉的决定》（以下简称《重组办法》），自
发布之日起施行。数据整理显示，自 6 月
17 日重组办法开始公开征求意见以来，截
至9月23日，沪深两市共有293家公司发布
重组最新进度，其中，终止重组的达到 33
家，5 家涉及借壳上市。而在这 33 家终止
重组的上市公司中，二季度末，19只被基金
纳为重仓股。

在期间重组失败的 33 只个股中，19 只
被基金纳入二季度重仓股名单，值得注意
的是，天弘基金旗下9只基金重仓持有其中
2只个股，分别为广博股份和万达院线。

天弘基金旗下的 9只基金中，有2 只重
仓持有万达院线，7只基金重仓持有广博股
份。具体看来，天弘中证移动互联网 A 和
天弘中证休闲娱乐分别持有万达院线 0.86
万股和0.79万股，且这2只基金均为被动指
数型基金。7 只重仓持有广博股份的基金
中，天弘精选二季度末持有广博股份最多，
为 530.99 万股，与一季度相比，增持 177.4
万股，持股占流通股比为 2.02%，持股市值
为 1.07 亿元，持股市值占基金净值比为
7.39%。 ▋中 财

基金追踪

证监会审批速度趋缓
37家基金排队候审

随着公募牌照放开三年有余，也有越
来越多的机构申请设立公募基金公司，然
而，笔者注意到，近一年来监管层对于基金
公司的审批速度却趋缓。最新披露的基金
管理公司设立审批公示表显示，日前排队
等待获批的基金公司达到 37 家，值得一提
的是，2014 年末证监会就接受了本源基金
管理有限责任公司的申请材料，但是该基
金公司目前依然在排队候审。

在待批基金公司中，笔者注意到，有不
少私募机构申请设立公募基金公司，如著
名私募大佬裘国根发起设立的重阳基金公
司在去年 12 月递交申请，但是目前依然在
审批阶段。 ▋方向言

基金新闻

私募机构做市业务试点启动
全国股转系统日前发布《私募机构全国股转系统做市业

务试点专业评审方案》，这标志着私募机构做市业务试点工
作启动。股转系统有关负责人就启动私募机构做市业务试
点答记者问时指出，私募机构开展做市业务，有利于丰富新
三板做市机构类型、有效发挥私募机构定价能力、改善新三
板市场流动性，对提高全国股转系统服务中小微企业能力具
有积极意义。由于私募机构受监管程度、规范运作水平、合
规意识相较于证券公司有所差距，为控制业务风险，初期采
取试点方式，并适当控制试点规模，首批试点机构数量不超
过10家。待试点开展一段时间后适时总结试点效果，评估进
一步扩大试点的可行性。 ▋东 方

解禁潮来袭基金以静制动
统计数据显示，本周两市共有31家公司的限售股解禁上

市流通，解禁股数共计 60.93 亿股。本周解禁市值比前一周
的118.73亿元，增加了595.11亿元，为其6倍多。

分析指出，近期A股解禁压力较大，特别是进入四季度，
市场还将继续遭遇限售股解禁带来的压力，其中不乏部分公
私募参与的定增股份即将解禁，限售股解禁成为震荡弱市的
一大考验。

在本周的限售股解禁潮中，机构也是重要的“大小非”力
量，特别是在一些定增项目中，机构拥有不少筹码。以司尔
特为例，其解禁股性质为定向增发限售股，实际解禁股数为
12612.03万股。同样，天舟文化的解禁股也是定向增发限售
股，实际解禁股数 6998.18 万股。解禁股东 4 家，宝盈基金、
安信基金、财通基金、北信瑞丰基金等也均持有部分股份。

但是多位基金人士认为，解禁潮对于当前的震荡弱市是一
个重要的影响因素，但并不是决定因素。对于基金等机构来说，
除了规避一些解禁压力太大的个股外，将不会大幅度增减持
仓。“市场进入四季度，是全年业绩的关键时刻，在当前市场下，
要避免因为解禁潮等风吹草动’而踏错市场节奏。” ▋杨晓春

基金动态

四季度市场风格或生变

基民需关注“真成长”股掘金
近期多家基金公司发布四季度

投资策略，站在目前时点展望四季
度，部分基金投研团队分析认为，市
场风格或将发生变化，传统周期和
低估值高分红蓝筹可能会沉寂一段
时间，而代表中国经济转型方向的
新型成长行业尤其是今年表现较差
的TMT行业可能迎来反弹。

基金重仓19只终止重组股
天弘旗下9只“踩雷”

基金学校

基金入门基础知识介绍

什么是基金投资
基金投资是一种集合投资利益共享，

风险共担的投资方式，基金发行机构通过

发行基金单位，集中投资者手中的分散资

金，由基金管理人专门管理和运作，从事各

种金融业的投资从而获取资本增值。这种

投资方式集中了中小投资者手中分散的资

金发挥专家的理财作用，分散了投资的风

险，实现了投资的规模效益。

基金的种类有哪些
基金的分类方法有很多，按照基金单

位是否可以增加或赎回，基金可以分为开

放式基金和封闭式基金。封闭式基金：封

闭式基金发行总额确定，除非发生扩募等

特殊情况，基金单位总数保持不变，基金上

市后投资者可以通过证券市场转让、买卖

的一种基金。封闭式基金在证券交易所上

市，投资者不可以向基金管理公司赎回，而

只能在证券市场按市场价格转让。开放式

基金：开放式基金是指基金发行总额不固

定，基金单位总数随时增减，投资者可以依

据基金单位净值在国家规定的营业场所申

购或者赎回基金单位的一种基金。开放式

基金不在证券交易所上市，投资者可以向

基金管理公司买卖，基金的规模也随投资

者的买卖而变化。

如何买卖开放式基金
投资者需在基金契约规定的开放日办

理基金的买卖，目前一般是上海证券交易

所、深圳证券交易所的交易日。具体的业

务办理时间一般由基金管理人与销售机构

确定。但是在证券交易所收市(目前为下午

3:00)后受理的申请只能算做是下一个开放

日受理的申请。 ▋海雪峰
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