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中国经济进入新时期 市场现赚钱效应

基金多维度挖掘产业新动力寻股

基金动态

流动性风险引发监管重压 公募基金洗牌提速

基金动态 基金持仓

事实上，从企业层面而言，很多行业的复苏已
经持续了一年。在许多基金经理看来：“经济转型
升级是一个长期艰苦的过程，比起短期经济复苏，
这才是我们认为的未来的主要矛盾，这个主要矛
盾将决定我们整个投资生涯的投资战略。”

谈及投资布局，越来越多的基金经理表示，
将吸取过去两年投资的经验和教训，深度研究
个股，集中持仓，长期投资，减少交易和博弈。
大成趋势回报的基金经理表示，首先会对估值
和业绩增长进行较好的权衡；其次，精选行业龙
头，努力从长期的角度去评估一个企业的价值，
精选“四有”类的公司，即：有远大前景的行业，
有野心的企业家，有壁垒的商业模式和有弹性
的价格。具体到操作层面，基金主要从多个维
度挖掘产业新动力带来的价值。光大保德信产
业新动力的基金经理表示，其一，关注“后端市

场”，这是指存量衍生增量。例如汽车等一些行
业增量有限，但随着使用年限的增长，“后端需
求”逐渐产生，形成庞大市场，例如检验检测、设
施养护、生态环保等。

其二是“供给收缩”，即指存量供给端调
整。即一些行业的市场规模已无法提升，但龙
头公司还可以通过集中度提高改善市场供需结
构，并牢牢掌控定价权。细分行业有资源品、传
统制造业、消费品等。

第三是“存量替代”，即新产品、新商业模式
或本土产品有机会对原有的存量进行替代。细
分行业有新能源 、新技术、国产替代等。

第四是“效率增长”，即指提升存量效率。
即依托(移动)互联网 、智能技术的普及等来提
升传统产业的效率。

▋杨晓春

在基金眼中，中国经济或许已经进入“柳
暗花明”的新时期。越来越多的中国技术公司
走向全球，本土汽车品牌在崛起，不少传统产
能过剩行业的结构在改善。投资，需要顺应市
场变化，也需要新的思维。在基金看来，立足
于挖掘产业新动力进行投资布局，将提升投资
成功的概率。而产业新动力主要来自于后端
市场、供给收缩、存量替代、效率增长等途径。
在基金看来，优秀的公司将借助上述动力脱颖
而出，也将为基金投资创造巨大的机会。

公募行业的日子越发难熬，继今年初委外定制基
金发行和投资被监管收紧后，近日市场盛传，多家基金
公司于近期收到监管窗口指导，货币基金被暂缓审批，
由此也意味着基金公司货币基金发行进入冰冻期。记
者注意到，除了货币基金外，包括分级基金、保本基金
在内的多类基金均受到严格监管，行业洗牌不断加剧。

据了解，监管暂停货币基金审批的原因在于考虑到
流动性新规尚未出台，加上部分货币基金近期受资金面
紧张的影响遭遇赎回。盈码基金研究员杨晓晴补充道，
货币基金被加强监管管控，一方面由于货币基金属于开

放式基金，在如今以清理库存为主旋律的氛围下，符合
去存量的监管措施；另一方面，目前货币基金规模偏大，
债市整体不景气，考虑到巨额赎回可能引发的流动性风
险，监管层有意限制货基发行量。“公募基金市场业绩为
王，没有投研能力终将随着行业的发展被市场所淘汰。
保本、分级、委外定制基金等受到监管约束，旨在倒逼公
募基金行业回归投资、管理的本源，依靠公司自身主动
管理能力获得投资者的认可，总体来说，是出于维护市
场长期稳定稳健发展、提前规避潜在风险、保护中小投
资者利益的目的。”杨晓晴表示。 ▋中财

948份年报揭示“国家队”动向

三行业最受社保基金青睐
在A股趋势不明的背景下，市场风向标社保基金持

股动向引起投资者关注。数据统计显示，截至3月31
日，沪深两市已有948家公司公布2016年年报，199家
公司的前十大流通股股东名单中出现社保基金身影，涉
及28类一级行业，其中，休闲服务、医药生物和国防军工
等三行业的社保基金持有公司家数占行业内已披露年报
公司家数比例居前。

休闲服务：关注两类股后市机遇
数据统计显示，截至3月31日，已有13家休闲服务公

司披露了 2016 年年报，5 家公司的前十大流通股股东名

单中出现社保基金身影，累计持股数量为 7190.78 万股，

以去年末收盘价计算，合计持股市值为 11.56 亿元，占行

业内已披露年报公司家数比例达38.46%。

投资机会方面，申万宏源表示，从中长期来看，关注

两类股后市机遇：一是国企改革背景下传统企业经营效

率的提升必将带来企业业绩的改善，二是大休闲时代背

景下优质旅游资源供给将带来人均旅游消费的提升。建

议关注：中青旅、北部湾旅、黄山旅游、张家界、三特索道

等。

医药生物：7只个股年内飙升超10%
数据统计显示，截至3月31日，已有81家医药生物公

司披露了2016年年报，29家公司的前十大流通股股东名

单中出现社保基金身影，累计持股数量为40959.72万股，

以去年末收盘价计算，合计持股市值为102.25亿元，占行

业内已披露年报公司家数比例为35.80%。

具体来看，在目前社保基金持有29只医药生物股中，

20只个股为去年四季度新进或增持，社保基金在去年四

季度新进持有华通医药120万股，占流通股比例为1.51%；

社保基金去年四季度继续对美年健康、恩华药业、华润双

鹤、同仁堂、丽珠集团、一心堂、国药股份、华东医药、华润

三九、广济药业、博腾股份、香雪制药、济川药业、上海医

药、迪安诊断、信立泰、博雅生物、老百姓、广誉远等19只

个股进行加仓。

二级市场表现方面，上述29只个股中，今年以来股价

实现上涨的个股有16只，其中，华东医药(25.27%)、广誉远

(21.95%)、白云山(19.68%)、上海医药(17.84%)、江中药业

(17.78%)、博雅生物(14.80%)和国药股份(11.66%)等 7 只个

股期间累计涨幅均超10%。

国防军工：仍将受益于改革行情
数据统计显示，截至3月31日，已有12家国防军工公

司披露了 2016 年年报，4 家公司的前十大流通股股东名

单中出现社保基金身影，累计持股数量为 1330.07 万股，

以去年末收盘价计算，合计持股市值为2.14亿元，占行业

内已披露年报公司家数比例为33.33%。

具体来看，在目前社保基金持有4只国防军工股中，

社保基金在去年四季度新进持有航天电子、振芯科技等2

只个股，持股数量分别为999.98万股、330.09万股；社保基

金在去年四季度继续持有中国卫星1100.96万股，持股数

量未变，占流通股比例为0.93%。

投资机会方面，中国银河表示，看好军工改革和成长

预期的标的股，其中：1.预计国企及军工领域的改革进程

有望加快，军工股未来仍将受益于改革行情。2.军民融合

加快也是军工领域的中长期投资机会。民参军公司经过

前期回调，未来整体下行空间不大，部分公司投资机会显

现。看好行业地位稳固及业绩上升预期较强的民参军公

司。3.近期看好船舶领域久之洋等公司，同时持续推荐四

创电子、中直股份、凌云股份等。民参军公司重点看好大

立科技等。 ▋东 方

基金攻略

基金拥抱次新股
机构调仓回归价值

近期，在震荡偏弱的市场环境下，次新股板块却时
有表现。财汇大数据终端显示，截至3月31日，次新股
指数今年以来已上涨26.87%，远远领先于整体市场。

一般而言，次新股是市场上高送转的热门板块，
在高股价、业绩表现良好等的条件之下，高送转成为
次新股扩充股本、拉低股价的选择。记者梳理发现，
基金机构在部分绩优次新股中布局已久，次新股既
是炒作投机之地，也是价值投资之处。

随着上市公司年报的持续披露，次新股上市公
司正在陆续交出上市后的第一份成绩单。在已发布
年报的次新股公司中，2016 年的业绩表现不一，部
分次新股业绩表现出色。

随着上市公司年报加速披露，次新股的“成绩
单”也继续密集曝光。以上市半年为标准，本周有
20多家次新股公司披露年报。此外，次新股历来是
高送转的集中板块，即将披露业绩的多只次新股符
合股价高、业绩增长等的高送转“标准”，存在着高送
转的预期。

川财证券研报指出，与过去炒次新股的逻辑不
同，近期炒作次新股时更偏重价值，低估值的次新
标的以及传统估值较低的板块中的标的往往会受
到投资者的青睐。次新股的炒作不再仅仅追求流
通盘小、卖盘少、稀缺性，而是越来越注重基本面，
存量资金选股越来越偏价值。 ▋海雪峰

中国石化年报出炉
8家重仓基金公司皆大欢喜

3 月 27 日，
中 国 石 化 在 香
港 召 开 的 2016
年 度 业 绩 发 布
会上公布：按照
国 际 财 务 报 告
准则，公司当期
实现净利润 467
亿元，同比增长
44% 。 这 意 味
着，中国石化去

年平均日赚近1.3亿元人民币。
统计发现，共有 153 只基金将中国石化纳进前

十大重仓股名单，合计持股 67260.86 万股，去年四
季度基金增持 51.04%，截至去年底持股市值合计
36.39 亿元。其中，汇丰晋信基金持股量最大，持股
市值达 7.86 亿元；景顺长城基金、博时基金持股市
值分别为4.75亿元、4.30亿元；泓德基金、诺安基金
持股市值均超 2 亿元，分别为 2.85 亿元、2.26 亿元；
另外，国投瑞银基金、中欧基金、汇添富基金持股市
值均超1亿元。

今年以来，A股市场的中国石化走势平稳，截至
3月27日累计上涨5.55%，这5.55%的涨幅已经让重
仓基金斩获2.02亿元的账面浮盈。 ▋杨晓春


