
四季度投资路线图浮现：

基金布局大消费和大金融两主线

无论从国内还是全球来看，未来新产品、新
技术、新模式将不断涌现，基金重点关注与产业
升级和科技板块相关的投资机会。

种种迹象表明，中国经济增长的驱动因素
正在发生结构性变化，开始逐渐从投资驱动转
向消费驱动。在这个大逻辑之下，消费升级成
为机构投资者长期战略布局的方向。例如，今
年二级市场表现亮眼的白酒、家电、乳业巨头、
调味品等，均成为机构投资者扎堆入驻之地。
值得注意的是，在当前经济增速换挡期，房价对
居民消费存在明显的“挤出效应”。限购政策使
得地产销售和投资增速自高点回落，但有助于
未来中短期居民的财富流向消费领域。

“无论是消费品还是服务，随着居民收入水
平的稳步提升及不断的技术创新，消费升级的趋
势是可持续的，并且会向龙头公司集中，在食品
饮料、医药健康、消费电子等领域都可以持续挖

掘投资机会。”信诚盛世蓝筹基金经理吴昊表示，
对消费升级概念的价值股会更关注企业的公司
治理、竞争优势及与消费升级主线的契合度。

景顺长城投研团队也明确表示，四季度继
续看好消费升级及大消费板块。其逻辑在于，
长期来看，受益于国内经济的转型升级、居民可
支配收入的提高，以及人口结构的变化，中国正
在加速向消费驱动型经济转型，同时居民为品
牌支付溢价的意愿度有所提高，为消费升级板
块业绩提高提供了支撑，推动国内自主品牌的
崛起。而城镇化也在一定程度上对消费升级起
到了拉动作用，为消费行业景气提供支持。

北京和聚投资认为，消费升级拉动的新增
需求，包括 5G、新能源汽车、高铁领域等，未来
与此产业链相关子领域的需求将爆发式增长，
如陶瓷器材、碳纤维复合材料、信号系统等。

▋杨晓春
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基金新闻

298家私募被列入失联公告名单
从中国基金业协会获悉，截至 2017 年 10 月 10

日，该协会已将上海璞盈投资管理有限公司等298家
私募机构列入失联公告名单，并在协会官网中予以列
示。依据相关规定，上述 298 家机构中，有 86 家机构
已被注销登记；有9家机构已自行申请注销登记。

据了解，被认定为“失联机构”的私募基金管理
人，将在基金业协会私募基金管理人分类公示栏目中
予以公示，同时在私募基金管理人机构诚信信息公示
中予以标示。列入失联名录的私募基金管理人，满三
个月未主动联系协会并提供有效证明材料的，协会将
注销该私募基金管理人登记。 ▋东方

基金观察

市场有望迎来MSCI相关指基“大爆发”
MSCI( 明 晟 公 司) 今 年 6 月 21 日 宣 布 从

2018 年 6 月开始将中国 A 股纳入 MSCI 新兴市
场指数和MSCI全球指数后，公募基金开始密集
申报MSCI主题基金，市场有望迎来相关基金的
喷发。

据证监会10月16日发布的《基金募集申请
核准进度公示表》显示，4 家基金公司申报了 5
只MSCI主题基金。其中，1只发起式基金，3只
指数基金，1只指数联接基金。

具体来看，创金合信8月28日申报了MSCI
中国A股国际指数发起式基金；景顺长城9月4
日申报了两只 MSCI 主题基金，分别是 MSCI 中
国A股国际大盘交易型开放式指数基金与MSCI
中国A股国际大盘交易型开放式指数基金联接
基金。此外，华安基金与平安大华同时在9月22

日提交了相关申报，华安基金申报MSCI中国A
股国际交易型开放式指数基金，平安大华申报
MSCI港股通低波动交易型开放式指数基金。

小型公募的产品人士表示，A 股被纳入
MSCI指数的成分股后，将吸引外部增量资金的
关注，公司看好相关投资机会，快速启动了相关
产品的准备工作。从已申报的基金名称看，创
金合信更为积极，通过设立发起式基金提高
MSCI主题基金申报及成立的效率。

华安基金指数与量化投资事业部总经理许
之彦则表示，看好国内资本市场的发展和开放
步伐，在和 MSCI 合作十几年的基础上，华安很
荣幸再次合作，推动 MSCI 中国 A 股国际指数
ETF(交易型开放式指数基金)的发展。

▋中 财

对于四季度，手握重金的基金经理们有
着怎样的预期？其投资策略会发生哪些转
变？未来的投资机会又在哪里？在多位公、
私募基金经理看来，就大类资产配置而言，
股票市场依旧最具吸引力，大宗商品涨幅已
经非常可观，而房地产价格高位横盘，且占
居民当前配置比例已偏高。从配置方向来
看，基金经理明确看淡周期股，大消费和大
金融依旧是两条重要的投资主线。新兴科
技产业逐步成为经济发展的新动力，其中也
孕育着巨大的投资机会。

基金分析

基金子公司大举增资 18家年内已增资超45亿

为满足基金子公司净资本约束新规要求，
据统计，今年以来已有 18 家基金子公司实现增
资，合计金额超45亿元，尤其是9月份以来也有
不少基金子公司增资。

近期，较为吸引人的是招商财富的增资。
数据显示，该公司注册资本金从此前1亿上升到
4亿，增资了3亿元。而9月份，中邮创业基金旗
下基金子公司首誉光控也完成了首轮 5 亿元增
资，其注册资本金从 1.2 亿元上升至 6.2 亿元。
此外，宝盈基金旗下的中铁宝盈也增资 1 亿元，

注册资本金从5000万升至1.5亿元。
“对规模较大的基金子公司而言，增资是必

然的选择。”一家基金子公司人士同时表示，他
所在公司计划增资，预计今年可以完成。

另一家基金子公司人士也表示，该公司业
务规模不断下滑，计划增资 1 亿元左右，差不多
能覆盖到目前的业务规模。记者获悉，目前不
少基金公司都在积极沟通增资事宜，争取在“过
渡期”内完成新规对净资本的要求。

基金子公司人士指出，基金子公司增资只
是转型过程中的一步。今年是基金子公司转型
的开始，从业务模式、人员机构、经营思路等方
面都要进行调整，目前最重要的是选择好转型
方向。从实际操作来看，资产证券化和股权相
关业务是两大方向，另外，PPP(政府和社会资本

合作)、FOF(基金中的基金)、固收、供应链金融、
海外投资、另类投资等也被提及。 ▋海雪峰

基金动态

机构布局医疗主题基金密集发行
在人口老龄化趋势加速、政策推动力度加大、行

业增速向好及前期表现落后等多重因素影响下，医疗

行业正在成为机构布局的重点。从基金发行情况看，

最近几个月来，建信、广发、富国、银华等大型基金公

司竞相发行医疗主题基金。

10月16日，富国精准医疗灵活配置型基金和银华

医疗健康量化优选基金同时发行，作为业内知名的大

型基金公司，在当前市场环境下，同时瞄准相同行业

发行主题基金并不多见。

从其他大型基金公司新基金发行情况看，7 月 18

日，建信高端医疗股票型基金成立，业绩比较基准为

“中证医药卫生指数收益率×80%+中债综合全价(总

值)指数收益率×20%”，投资原则是基金投资于股票

的资产不低于基金资产的80%，投资于高端医疗相关

行业的上市公司股票资产不低于非现金基金资产的

80%；8 月 10 日，广发医疗保健股票基金成立，业绩比

较基准“中证医药卫生指数收益率×80%+中证全债指

数收益率×20%”，投资原则是股票资产占基金资产的

比例为 80%至 95%，投资于医疗保健领域上市公司发

行的股票占非现金基金资产的比例不低于80%。

近年来，基金公司大多倾向于发行“股票资产占基

金资产的比例为0%至95%”的混合型基金，较少发行最

低仓位80%的股票型基金产品。发行股票仓位80%以

上的股票型基金，表明非常看好行业的整体发展前景，

发行此类基金产品，不仅可以展现出行业基金的工具

性特征，还可以体现基金经理的主动性管理。

从行业发展趋势看，机构强烈看好接下来医疗板

块的表现，主要逻辑有以下几个方面：

首先，人口老龄化趋势不可逆转，医药消费和医

疗保健需求将呈现几何级上升趋势，加上居民财富增

多，高端医疗消费需求增速会更快，这也是机构布局

高端医疗主题基金的原因。

其次，受政策影响较大。10月8日，国务院发布了

《关于深化审评审批制度改革鼓励药品医疗器械创新

的意见》，在改革临床试验管理、促进药品创新和仿制

药发展等方面提出了具体措施。在业内人士看来，顶

层设计推动行业巨变，医疗行业未来发展可期。

再次，该行业自2016年以来大幅跑输沪深300指

数和家电、食品饮料等行业指数，经过最近一两年来

的估值消化后，已具备上涨基础。

最后，从基本面看，2017年最新数据表明，医疗行

业利润增速在转好。

国信证券认为，可以从三方面布局医疗股：首先

是需求呈刚性、受医保控费影响相对较小、仍有望保

持较快增长的高壁垒专科用药；其次是仿制药一致性

评价带来存量市场重新洗牌的高质量水平普药制剂；

最后是创新药企业的估值重建。 ▋杨晓春


