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	基金仓位维持高位  继续看好后市



	投资概要：
一周基础市场动态：
大盘本周整体表现较好，在周一跳水大跌之后，连续两日强势上涨，本周沪指站上2350点并创下新高；风格上，以上证50、上证180等为代表的蓝筹风格指数表现较弱，成长风格明显；分行业来看，农林牧渔、仪电仪表、TMT行业等涨幅居前，旅游酒店、供水供气、煤炭石油等领跌。本周12新股申购对资金面抽血效应较大，但是汇丰9月中国制造业PMI数据高于预期和前值，相较于前期公布的一系列8月经济数据来说有助于提升市场情绪；此外，中国高铁、核电、新能源汽车、长江经济带、丝绸之路等各行业区域板块接连迎来重大政策利好刺激，国务院再出新政为企业减负，各项红利政策的释放为市场传递出积极信号。基金整体继续维持较高仓位，看好后市结构机会。
一周基金仓位变动：
本周基金仓位基本平稳，各公司操作略有分化。本周虽然有12只新股申购，周一股指出现大幅下挫，但是随后连续两日强势上涨，市场先抑后扬，主要在于汇丰9月PMI数据好转、各行业领域红利政策不断释放，传递出积极信号。随着后续沪港通、四中全会等临近，有助于提振市场情绪，基金经理继续看好后市，整体仓位操作基本平稳，并未出现大幅减仓。


	基金简单平均仓位变动
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一周基础市场洞察：大盘震荡上扬，成长风格明显
大盘本周整体表现较好，在周一跳水大跌之后，连续两日强势上涨，本周沪指站上2350点并创下新高；风格上，以上证50、上证180等为代表的蓝筹风格指数表现较弱，成长风格明显；分行业来看，农林牧渔、仪电仪表、TMT行业等涨幅居前，旅游酒店、供水供气、煤炭石油等领跌。本周12新股申购对资金面抽血效应较大，但是汇丰9月中国制造业PMI数据高于预期和前值，相较于前期公布的一系列8月经济数据来说有助于提升市场情绪；此外，中国高铁、核电、新能源汽车、长江经济带、丝绸之路等各行业区域板块接连迎来重大政策利好刺激，国务院再出新政为企业减负，各项红利政策的释放为市场传递出积极信号。随着10月沪港通临近、四中全会召开，有助于调动市场积极性，基金整体继续维持较高仓位，看好后市结构机会。
一周基金仓位动向：基金仓位基本平稳
本周基金仓位基本平稳，各公司操作略有分化。本周虽然有12只新股申购，周一股指出现大幅下挫，但是随后连续两日强势上涨，市场先抑后扬，主要在于汇丰9月PMI数据好转、各行业领域红利政策不断释放，传递出积极信号。随着后续沪港通、四中全会等临近，有助于提振市场情绪，基金经理继续看好后市，整体仓位操作基本平稳，并未出现大幅减仓。

偏股方向基金仓位动向：仓位整体平稳，主动变化轻微。9月25日仓位测算数据显示，偏股方向基金本周仓位基本平稳。可比主动股票基金加权平均仓位为86.01%，相比前周上升0.18%；偏股混合型基金加权平均仓位为80.06%，相比前周下降0.01%；配置混合型基金加权平均仓位68.43%，相比前周上升0.02%。测算期间沪深300指数涨1.18%，仓位略有被动变化。扣除被动仓位变化后，偏股方向基金小幅主动变化微弱（图表2）。 
偏债方向基金仓位动向：偏债方向基金股票仓位亦变动轻微。其中，保本基金加权平均仓位10.33%，相比前周上升0.75%；债券型基金加权平均股票仓位5.36%，相比前周上升0.17%；偏债混合型基金加权平均仓位18.90%，相比前周降0.17%（图表2）。
不同规模基金仓位动向：各规模基金仓位均略有上升。三类偏股方向主动型基金中，大型基金加权平均仓位83.83%，相比前周上升0.15%。中型基金加权平均仓位84.09%，相比前周上升0.14%。小型基金加权平均仓位80.14%，相比前周微幅上升0.07%（图表3）。
基金增减仓数量变化：本周几乎无基金明显增减仓。从具体基金来看，本周增减仓基金数量均衡，几乎无基金明显增减仓。扣除被动仓位变化后，有11只主动增持幅度超过2%，其中0只基金主动增仓超过5%；而与此同时，24只基金主动减仓幅度超过2%，其中0只基金主动减仓超过5%。 

基金仓位水平分布：只有仓位较重基金占比下降。重仓基金（仓位>85%）占比43.96%，相比前周增加0.17%；仓位较重的基金（仓位75%~85%）占比21.98%，占比减少0.5%；仓位中等的基金（仓位60%~75%）占比为16.78%，占比增加0.34%；仓位较轻或轻仓基金占比17.28%，占比不变。
分公司仓位操作动向：基金公司操作略有分化。从具体基金公司来看，本期操作略有分化，但整体变化不大。大型基金公司中，整体仓位操作方向较为一致，多数小幅加仓；中大型基金公司中，汇添富、华商等小幅加仓，富国、鹏华等小幅减仓；中小型基金公司方面，融通、东吴等基金小幅加仓，国联安、天治、泰信等基金公司小幅减仓。从具体基金来看，没有明显特点，成长风格和蓝筹风格基金操作均有所分化，但加仓幅度较大的多为操作风格较为灵活积极的偏好新蓝筹股票和主题配置的基金。
	图表1、各类型基金简单平均仓位变动
	图表2、各类型基金加权平均仓位变动

	简单平均仓位
09-25
09-18
仓位变动
净变动
指数基金
95.09%

95.20%

-0.11%

-0.16%

股票型
84.72%

84.62%

0.10%

-0.05%

偏股混合
78.64%

78.83%

-0.20%

-0.39%

配置混合
68.10%

67.92%

0.19%

-0.07%

偏债混合
23.33%

23.63%

-0.29%

-0.51%

保本型
9.89%

9.17%

0.72%

0.63%

债券型
5.49%

5.41%

0.08%

0.02%


	加权平均仓位
09-25
09-18
仓位变动
净变动
指数基金
95.33%

95.41%

-0.08%

-0.13%

股票型
86.01%

85.83%

0.18%

0.03%

偏股混合
80.06%

80.06%

-0.01%

-0.19%

配置混合
68.43%

68.41%

0.02%

-0.23%

偏债混合
18.90%

19.06%

-0.17%

-0.35%

保本型
10.33%

9.58%

0.75%

0.65%

债券型
5.36%

5.19%

0.17%

0.11%



	图表3、三类偏股方向基金按规模统计平均仓位变化
	图表4、基金仓位分布图

	基金规模
09-25
09-18
仓位变动
净变动
大型基金
83.83%

83.67%

0.15%

0.00%

中型基金
84.09%

83.94%

0.14%

-0.01%

小型基金
80.14%

80.07%

0.07%

-0.12%

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
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	图表5、各类型基金简单平均仓位变动
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	图表6、百亿以上基金仓位测算仓位明细

	基金代码
	基金名称
	基金类型
	09-25
	09-18
	仓位增减
	净变动
	仓位水平
	净值（亿元）

	160706
	嘉实沪深300
	指数基金
	94.85%
	94.87%
	-0.02%
	-0.08%
	重仓
	219.78

	510050
	华夏上证50ETF
	指数基金
	98.93%
	99.40%
	-0.48%
	-0.48%
	重仓
	208.16

	000051
	华夏沪深300
	指数基金
	94.60%
	94.44%
	0.16%
	0.10%
	重仓
	164.42

	270005
	广发聚丰
	股票型
	83.34%
	82.43%
	0.92%
	0.75%
	较重
	151.32

	002011
	华夏红利
	偏股混合
	86.63%
	87.72%
	-1.09%
	-1.22%
	重仓
	151.26

	161812
	银华深证100分级
	指数基金
	93.97%
	93.88%
	0.09%
	0.02%
	重仓
	149.89

	110010
	易方达价值成长
	偏股混合
	90.45%
	90.41%
	0.03%
	-0.07%
	重仓
	129.43

	110003
	易方达上证50
	指数基金
	94.01%
	94.14%
	-0.13%
	-0.20%
	重仓
	127.38

	000021
	华夏优势增长
	股票型
	86.66%
	85.59%
	1.06%
	0.92%
	重仓
	119.36

	519018
	汇添富均衡
	股票型
	92.11%
	92.06%
	0.06%
	-0.03%
	重仓
	117.86

	590002
	中邮成长
	股票型
	91.87%
	92.96%
	-1.10%
	-1.17%
	重仓
	113.60

	050001
	博时价值
	偏股混合
	72.41%
	71.79%
	0.62%
	0.38%
	中等
	110.83

	002001
	华夏回报
	配置混合
	66.27%
	65.77%
	0.49%
	0.23%
	中等
	107.05

	320003
	诺安股票
	股票型
	81.10%
	80.50%
	0.60%
	0.42%
	较重
	105.10


说明：以上数据均由德圣基金研究中心测算整理
（ 德圣研究部：若初  010-51650740 ）
德圣基金研究中心 基金组合投资领导者
                                                   ――中国第一家专业独立基金研究机构
德圣基金研究中心是由一批业内从事多年基金、股票投资和研究的专业人士创建的独立基金研究机构。
德圣基金研究中心秉承“德以载智，发现价值”的企业理念，
以服务于投资者为使命，倡导完全从投资者需要出发的基金研究；坚持独立、专业、深入、有价值的基金研究；以客户的利益为最高目标，诚信服务，向投资者及相关机构提供有价值的基金研究支持、基金投资建议、基金组合服务。
德圣基金研究中心的研究风格坚持专业、实用的投资导向，切中投资者实际投资需求，将专业性与投资指导性、实用性相结合；坚持买方独有的研究角度和研究方法形成完整有效的研究体系；独立、客观、深入的进行基金研究，为投资者及机构提供充分有效的专业支持。
德圣基金研究中心长期致力于基金的投资研究，对基金投资价值评价、基金投资风格研究、基金管理公司投资能力评价有着长期深入的研究，对基金组合投资、基金组合优化管理有着长期深入的研究，是国内基金组合投资的倡导者和领导者。
在对基金投资价值及基金组合投资的深入研究基础上，德圣基金研究中心协助多家银行构建了优选基金池，为多家银行提供专项基金研究服务，并不断致力于帮助银行渠道不断提升基金理财服务能力，提升银行渠道基金业务核心竞争力，进而帮助投资者不断提高基金投资的有效性，实现财富稳健、快速增值的理财目标。
德圣基金研究中心
网  址：www.dsfof.com
地  址：北京市朝阳区三元桥远洋新干线A座
电  话：010-51650740                                 
邮  箱：service@dsfof.com
免责声明：
    本报告所引用的信息和数据均来源于公开可获得的资料，德圣基金按照合法合规、谨慎勤勉的原则为客户提供基金投资咨询服务，力求咨询内容和引用信息的客观、公正、严谨，但对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告内容和观点仅供参考，不代表德圣对客户进行的任何形式的推介和投资建议，也不对报告中提及的任何投资和投资产品做任何形式担保。
    本报告由德圣基金研究团队提供，版权归德圣基金研究中心所有，并对本报告有权依法进行解释，若有转载或引用务必需注明出处“德圣基金研究中心”，任何机构和个人不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
    德圣基金可发出其它与本报告所在资料不一致以及有不同结论的报告。[image: image5.png]






