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基金净收益猛增的最大
贡献仍然来自于偏股型基

金。数据显示，仅封闭式、股
票型、积极配置型三种类型
基金二季度合计净收益就有
2175.13亿元，占全部基金实
现净收益的比例高达98%。

这其中，尤以股票型和
积极配置型基金净收益增

长最为迅猛。数据显示，股
票型基金二季度取得净收
益为1121亿元，环比增幅达
45.66%；积极配置型基金二
季度实现净收益682.28亿
元，环比增幅更是高达
88.83%。

偏股型基金净收益猛增
意味着，大多数基金在二季
度较大手笔地兑现了浮盈；

另一方面也是由于偏股型
总规模在二季度大幅上涨
导致基金净收益的绝对数

额增加。
与偏股型基金相比，其

他类型基金的净收益则显
得微不足道。数据显示，保
本型、保守配置型二季度分
别实现净收益18.57亿元、
6.62亿元，分别较上期上涨
4.68%、4.85%。

值得注意的是，由于债

券市场在二季度的持续低
迷，固定收益类基金在二季
度表现非常惨淡。除普通债
券型基金净收益较一季度
略有增长外，短债基金与货
币基金二季度净收益数据
均较前期出现下跌。数据显

示，短债基金与货币基金在
二季度分别实现净收益3.98
亿元 、0.21亿元，都较一季
度减少0.11亿元。

从各家基金来看，公司
资产管理规模与其取得的

净收益基本保持正相关关
系。统计显示，华夏基金公

司二季度合计实现净收益
204.177亿元，为56家基金
公司之最，紧随其后的是易
方达，为191.72亿元。南方、
嘉实、博时、大成4家的净收
益也都超过100亿元。

值得注意的是，从基金

份额实现净收益能力来看，
指数基金的优势非常明

显。统计显示，二季度单位
份额实现净收益超过1元
的基金共有4只，其中有两
只为指数基金，分别是易
方达深证100ETF和华安
上证180ETF，单位净收益
分别为2.20元和2.10元，另

外两只是华夏大盘精选和
基金开元，分别为1.58元和
1.299元。
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从 4月 1日起至 5月
30日沪深股市一度走出了

强势单边上涨的行情。优质
资产注入、整体上市等外延
式增长不断得到市场的追
捧，题材股、中低价股和ST
股表现相当活跃。5月底，
财政部上调印花税成为股
市大幅调整的导火线，指数
最大跌幅一度超过 20%。

市场供求关系发生变化，不
少投资者对未来走向感到
迷惑。总而言之，在第2季
度之内中国证券市场经历
了一个冰火两重天的特殊
发展阶段。
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当 A股基金的持股市值
突破1万亿后，哪些股票会成

为基金未来时间的“新宠”？
答案在刚刚披露的基金

2季度季报中初露端倪，根据
WIND资讯的统计，在基金持
股最集中的前十大重仓股中，
招商银行、万科和中国平安获
得了基金格外的青睐，在2季

度内的增持规模分别达到5.2
亿股、6.5亿股和 2.8亿股，增

持股市值合计超过500亿元。
根据对 323只基金重仓

股的统计，截至 6月末，基金
持仓最集中的十只股票分别

为，招商银行 （市值 563亿
元），浦发银行（市值 333亿
元），万科 A（市值 306亿
元），中信证券，中国平安，苏
宁电器，贵州茅台，民生银行，

烟台万华和长江电力。
不过，基金对上述10只

股票的态度在 2季度内发生
了微妙的变化。2季度内，基金
大规模增持的重仓股只有 3
只，分别为招商银行、万科、中
国平安。基金对上述公司的持
股，相比上期分别增加了
11%、3%和 30.65%（指流通

股占比）。
另外，基金对于长江电力

的持股基本持平。而对剩余6
只重仓股进行了幅度不同的
减仓。其中，减仓比例较大的
个股包括，浦发银行、中信证
券、贵州茅台、苏宁电器，且实

际减仓幅度达到流通股的
11%~16%。这个变化值得市
场投资者予以关注。
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我们对A股市场的未来
比较谨慎。主要原因在于：
（1）经济的成长和上市公司

利润的增加虽然超出预期，
但现有估值水平偏高；（2）
实体经济过热的情况越来
越明显，国家实施强力宏观
调控的可能不断增加；（3）
未来一段时间内市场的供给
将大幅增加。落实到组合管

理上，我们将采取偏保守的
策略。rÐ#stab uv
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展望三季度和下半年，
由于市场整体估值水平偏

高，通过价值投资和国际估
值比较挑选优势企业的难度
加大，而通过资产注入和整
体上市来提升业绩的公司也
存在不确定性。我们相信那
些估值处于安全边界、业绩
稳步提升的绩优蓝筹和二线

蓝筹会变得更有吸引力。
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经过二季度的调整后，
估值水平有所下降，市场趋

于理性，交易量也逐步恢复
正常，这些都是未来走向理
性繁荣的基础。虽然出台的
种种政策有利于收缩流动
性，对资本市场有明显的导
向作用，但是我们对经济和
资本市场的长期看好并没
有改变，因此我们认为三季

度市场会逐步恢复信心，资
金情况会逐步改善。
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今日公布的56家基金公
司、323只基金 2007年第二

季度季报显示，大多数基金经
理认为，在未来的三个月内，
偏紧的宏观调控政策仍将延
续，A股市场的结构性风险与
机会并存。

面对上市公司盈利增长，

人民币升值的基本面，A股市
场当前估值是否偏高已成为
一个见仁见智的问题。而充满
变数的资金面状况，更令下一
季度市场走向显得扑朔迷离。
大多数基金认为，在未来的一
个季度内，市场仍将震荡。

总体而言，乐观因素集中
在以下几方面：经济景气背景

下多数蓝筹上市公司实际盈
利能力快速提升，人民币持续

升值预期，国内消费结构持续
升级等。支撑牛市的经济增
长、资本市场制度变革、人民
币升值因素并未改变。

不利因素也显而易见：固
定资产投资增速仍然较快，
CPI指标也在高位徘徊，宏观

调控在所难免，资金面临调控
压力，超级大盘股回归 A股
市场和公司债发行的扩容压
力，利息税调整和 QDII的资
金分流压力等可能引起流动
性收缩的因素都需要引起投
资者注意。
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证券投资基金2007年二
季度季报今日披露完毕。多数

基金经理在季报中表示，预计
三季度至下半年国内经济将
继续快速增长，CPI可能持续
高位运行，通胀压力仍将持
续。货币政策将继续稳中趋
紧，加息压力较大。受新股发
行加快影响，市场回购利率将

呈现较大波动。
易方达月月收益基金表

示，在贸易顺差和消费增长快
速的情况下，企业投资欲望也
难以压制，国内经济增长的内
在动力充足。OECD领先指标
也预示国际经济环境将转好。

因此，预计三季度至下半年国

内经济将继续快速增长。肉制
品价格的上涨因素不会很快

消失，短期内通货膨胀压力仍
然较大。在这一环境下，进一
步提高利率和采取其它紧缩
性货币政策在所难免。

国泰金龙债券基金表示，
预计 2007年三季度通胀压
力仍将进一步上升。在货币政

策方面，中央银行将继续采取
包括利率和存款准备金率在
内的组合货币政策工具进行
调控。考虑到未来可能推出减
免利息税和发行特别国债政
策，央行货币政策紧缩的力度
仍有待观察。
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56家基金管理公司旗
下的 323只基金的 2季度

季报今日全部披露。根据最
新统计，上述公司旗下基金
截至 6月末的 A股持股总
市值达到1.2916万亿元，约
占同期 A股市值的 23%。
这表明，基金的影响力在经
历了 2季度的市场震荡之

后，得到进一步的确立。
此外，2季度内基金还

重点加仓了房地产、机械设
备和采掘业。这些股票恰恰
是 7月初以来的市场热点
所在。
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基金的平均股票仓位在

2季度末保持基本稳定。
根据 WIND资讯的统

计，截至6月末，256只偏股
型基金的平均持股达到
79.04%，相比上一季末上升
0.1个百分点。而可比的偏
股型基金的持股比例与上

一 季 末 完 全 一 致 ，为
78.94%。

不过，仓位的稳定，并
不意味着基金规模的踯躅
不前。恰恰相反，在 2季度
中，基金的实际管理资产大
比例增加。以季报统计数据

观察，2季度内，基金的管理
资产净值上升了71%。而持

股市值上升了72.8%。季度
升幅突破七成。

值得注意的是，今年 2
月份以来新成立的基金建
仓神速。截至 6月末，上述
基金的平均股票仓位已经
达到 79.79%，已经超过老

基金的平均水平。上述基金
在 2季度以来买入 A股
1543亿元，有力地支持了市

场行情的发展。
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在行业配置上，基金总

体上延续了以往以人民币
升值和行业升级为导向的

投资主线。金融、地产、机械
等行业成为基金配置最重
要的行业。而在本季度中，
基金对房地产、机械和采掘
业格外加大了投资力度。

金融保险行业仍旧是基
金最青睐的行业。截至6月

末，256只偏股型基金合计
持有金融股 2380亿元，约
占同期基金股票总配置的
18.5%，与上一季度基本持
平。不过，在具体投资上，减
仓银行股、增持保险股成为

基金主流。
房地产业则是2季度基

金增仓力度最大的行业。根
据 WIND资讯的统计，2季
度内，上述基金在房地产股
上的投资由 475亿元增加
到 1121亿元，增幅达到
136%。期末已经成为基金
持有的第四大行业。在房地

产股上配置最重的基金分
别是东吴价值成长、东吴嘉
禾和华夏大盘，上述基金在
房地产股上的投资比例占
到 了 基 金 净 值 的 25%
~19%。

机械行业则是基金2季

度的另一个亮点，季报统计
显示，截至 2季度末，基金
在机械设备仪表行业的投
资 比 例 ， 已 经 达 到 了
12.18%，1567亿元。当季度
基金增仓 743亿元，是继增
仓力度在各行业中同样位

居前列。
基金2季度末还同时看

好采掘类股票。尤其是以西
山煤电为代表的煤炭股，当
月基金增持西山煤电 9100
万股，潞安环能 3161万股，
神火股份 2760万股。对于

煤炭资源的看好，可谓跃然
其上。 `(ab ñ�


