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保险资管 

保监会再喊话险资：近期勿净卖出 

保险资金的一举一动备受各方关注。市场对前期救市保险资金会

否马上离场表示担忧，但上证报记者从相关渠道获悉，保险资金短期

未有大幅撤离迹象，且保监会本周再度喊话险资，近期尽可能不要净

卖出权益类投资品种，且每个交易日都要上报相关数据。 

“这周上半周，公司开会传达了保监会的通知，要求保险机构从

大局出发，近期尽可能不要净卖出。”一家大型保险机构内部人士向

记者证实。他坦言，与此同时，公司每个交易日的关键权益数据，都

要第一时间上报。 

据了解，救市以来，保险资金持续净买入股票和股票型基金，且

无论是加仓的数量、还是加仓的速度，都显著高于股票市场在 4000

至 5000多点时的水平。 

保监会曾给出的官方统计数据显示，自股市大幅波动开始至 7月

8日，保险机构持续净买入股票和股票型基金，股票累计净买入 574.2

亿元，股票型基金累计净买入 548.42亿元，合计净买入 1122.62亿

元。 

以前述提及的这家大型保险机构为例，自 6月底开始以来，其已

净买入数百亿，主要为 ETF 基金。“由于目前的价格在成本线附近，

因此卖出的动力也不足。”上述内部人士表示。 

从记者了解的情况来看，大型中资保险公司基本上态度较一致，

即目前参与维稳的基调不会轻易改变，短期内不会大幅撤离。但有保

险公司内部人士表 示，不排除精选个股、适当进行调仓。“毕竟保

http://insurance.hexun.com/invest/
http://insurance.hexun.com/
http://insurance.hexun.com/2007/bjhdt/
http://www.fangxinbao.com/feiLv/zhongjixian/
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险公司多属商业性机构，从中线来看，投资决策更多取决于企业自身

对市场形势的独立判断。” 

对于后市的预判，多家受访的保险机构投资经理认为，在三季度

之内，市场可能会进入箱体震荡，区间为 3500至 4200点之间。“有

投资者认为短期沪指将跌破 3000点，但我们觉得没必要这么悲观，

我们预判三季度股指回落幅度或有限。至于对四季度的后市展望，则

要根据美国是否加息等因素来具体研判。” 

在具体板块选择上，有保险机构投资经理透露，正在关注医药股、

消费股及新材料等个股。“医药和消费板块的业绩比较稳定、基本面

有保证；而随着战略性新兴产业的快速发展，部分新材料的需求空间

将被持续打开，但必须冷静择股。” 

也有一些保险公司瞄上了混改概念个股。“一些省市地区正在迎

来新政策窗口，国企改革动作较大。经过我们研究员调研后，对于其

中确实有混改大动作的优质股，我们将积极参与其中。”一家保险机

构投资部人士向记者透露。 

不过，对于部分公私募重新看好的互联网金融板块，保险投资圈

内部的分歧较大。一家保险公司投资经理向记者表示，短期内会选择

回避互联网金融个股。“这个板块中确实有几只不错的股票，但前期

太多投机资金已经进入，难以捉摸，也很难把握好时点，以免踏错节

奏。” 

2015-7-31来源：上海证券报  

 

http://news.hexun.com/usa/index.html
http://news.hexun.com/2011/2011jx3/
http://jingzhi.funds.hexun.com/240017.shtml
http://www.fangxinbao.com/baoxianceshi/
http://jingzhi.funds.hexun.com/161026.shtml
http://funds.hexun.com/smjj/
http://iof.hexun.com/
http://jingzhi.funds.hexun.com/160636.shtml
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5 险资频繁举牌 25 家房企 

目前，股市恰好处于震荡阶段，房企市值也处于相对低估的阶段，

部分股权分散、市值也相对低估的房企受到险资的青睐，险资开始发

动对房企的频频举牌。险资方面，出于发展养老地产及扩大资管规模

的需求，正步步走进房企。预计下半年险资有可能会继续频繁举牌房

企，继续影响中国房地产市场格局。与此同时，上市房企也通过完善

公司章程和议事规则，规避“野蛮人”的入侵和恶意收购。业内人士

认为，险资投资房企，可以挖掘置业者的潜在养老需求，进而营销相

应的保险产品。此外，险资企业竞争激烈，某种程度上不在于拼比传

统的保单业务，而在于资产管理业务的能力的比拼。险资入股房企，

本质上是希望扩大资管规模。 

7月 24日，万科 A发布的简式权益变动书称，前海人寿及其一

致行动人钜盛华分别通过深交所集中交易系统买入 1.03亿股和 4.49

亿股公司股份，合计占比为 5%。 

这已经是半个月内前海人寿第二次举牌万科股份，此次举牌后前

海人寿及其一致行动人总共持股占万科总股本的 10%，仅次于万科的

第一大股东华润的 14.9%。 

万科只是大批被险资举牌的房企之一。去年初开始，保险黑马生

命人寿接连举牌金地集团、农产品 两家公司。截至去年 9月底，经

过数次举牌，生命人寿成为金地集团的第一大股东，在去年三季度增

持金地集团至 29.9%，逼近要约收购线。安邦保险紧随其后 增持了 1

亿股，持股比例也提升至 18.83%。以生命人寿和安邦保险为首的险

资对金地集团的持股已高达 55%，高度控盘；今年 4月 1日，中国平

http://www.fangxinbao.com/baoxianceshi/
http://jingzhi.funds.hexun.com/160628.shtml
http://www.fangxinbao.com/baoxian/zhongjixian/
http://www.fangxinbao.com/wx.html
http://insurance.hexun.com/
http://stockdata.stock.hexun.com/600383.shtml
http://stockdata.stock.hexun.com/000061.shtml
http://stockdata.stock.hexun.com/601318.shtml
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安入股碧桂园，共斥资 62.95亿港元持股 9.9%，成为碧桂园第二大

股东。 

据 wind数据统计，截至 7月 3日，133家 A股房企中，被险资

进入前十大股东的房企为 25家，占比达到 18%。其中，中国人保入

股 5家房企，安邦保险入股 4家，中国人寿入股 3家，生命人寿入股

2家，前海人寿入股 2家。 

6月份的股灾被认为是险资深度介入上市房企的最新契机。7月

8日，中国保监会发布《关于提高保险资金投资蓝筹股票监管比例有

关事项的通知》。通 知放宽了保险资金投资蓝筹股票监管比例，对

符合条件的保险公司，将投资单一蓝筹股票的比例上限由占上季度末

总资产的 5%调整为 10%；投资权益类资产达到 30%比例上限的，可进

一步增持蓝筹股票，增持后权益类资产余额不高于上季度末总资产的

40%。保监会称，此举意在为优化保险资金配置结构，促进资本市场 长

期稳定健康发展。 

2015-7-31 来源：21世纪经济报道  

 

 

银行理财 

发行规模有所萎缩 股份银行综合理财能力获“赞” 

  随着二季度的结束，银行理财能力再迎来“季考”。近日，普益

财富发布《银行理财能力排名报告（2015年 2季度）》，报告显示，

第二季度，我国银行理财产品的发行数量较上季度增长较多，但发行

规模有所萎缩，共有 297家商业银行（不包括外资银行）发行了 32910

款理财产品，发行规模估计为 19.75万亿元。 

http://stockdata.stock.hexun.com/601318.shtml
http://www.fangxinbao.com/company/6.html
http://www.fangxinbao.com/company/1.html
http://data.bank.hexun.com/lccp/AllLccp.aspx
http://bank.hexun.com/2009/theforeignbank/index.html
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从发行主体类型来看，股份制商业银行的产品发行数量仍然最多，

较上季度增长 5626款至 13578款，市场占比环比上升 3.10个百分点

至 41.26%；国有银行发行数量上升 2774款至 5766款，占比为 14.37%

上升至 17.52%；城市商业银行发行数量为 9800款，占比为 31.28%，

环比下降 2个百分点；农村金融机构发行数量为 3766款，占比为

11.44%。 

    普益财富统计数据显示，2015年二季度，全国性银行综合排名

前十强依然是股份制商业银行占据绝大多数，其中有 9家为股份制商

业银行，1家为国有银行。 

  国有银行得益于网点数量庞大，通常理财产品发行规模与其它类

型银行相比占据绝对优势，但是其在产品收益定价水平、产品的风险

控制以及信息披露规范性等方面的表现普遍不及股份制商业银行甚

至部分大型城商行，因此综合理财能力排名中股份制商业银行普遍表

现较好。 

  其中，在各项分类指标测度中，兴业银行的收益能力、风险控制

能力、理财产品丰富性、信息披露规范性这四个单项能力排名均位居

全国性银行前五强， 同时该行评估问卷得分也获得第一位的好名次，

促使该行获得综合理财能力排行榜第一名。招商银行位居理财能力综

合排名第二，主要得益于该行发行能力、收益能 力、理财产品丰富

性和信息披露规范性表现优异，这 4个单项排名均在前列。民生银行

在本季度综合理财能力排名中获得第三名，该行的风险控制能力以及

信息披露 规范性得分均在全国性银行的前五强之中。 

   此外，区域性商业银行理财能力综合排名靠后的银行中，农商

行、农信社等农村金融机构的占比要高于城商行，魏骥遥认为，这也
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显示出城商行的综合理 财实力要强于农村金融机构。城商行通常在

发行数量及发行规模上要高于农村金融机构，同时在资产配置方面能

够获得更高收益的投资，此外对于产品的发行、运 行、到期等各个

阶段的信息披露也更为规范，因此城商行的发行能力、收益能力、信

息披露规范性普遍强于农村金融机构。 

2015-7-30 来源：金融投资报  

 

信托 

市场震荡调整 证券类信托规模大幅缩水近九成 

   持续震荡调整的证券市场，令此前信托市场的明星产品证券类信

托遭遇了“滑铁卢”。 

  最新统计显示，2015年 7月的证券类信托发行量出现大幅下降

趋势，环比呈现大幅下滑态势。记者根据用益信托在线统计发现，截

至 7月 29日，2015年 7月市场上共计成立了 88款证券类信托产品，

资金规模为 49.5亿元。 

  而今年 6月份的统计数据显示，市场上成立产品数量最多的仍是

证券投资类产品，共成立 700 款，占成立产品总数量的 60.03%，融

资规模约为 367.42 亿元，占总成立规模的 30.37%，居融资规模第

二位。相比 6月份的数据，7月成立的证券类信托产品在数量和规模

上缩水幅度达 87.4%和 86.5%。 

  “7月份确实减少了证券类信托的发行，尤其是在阳光私募产 品

这块更是如此。”沪上某信托公司负责人向记者坦言。他透露，随着

6月中旬资本市场开始深度调整，此前发行火爆的证券类信托产品就

开始减缓了发行速度。而 后随着监管层严查场外配资业务，证券信

http://trust.hexun.com/
http://funds.hexun.com/smjj/
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托产品业务中的伞形信托业务和阳光私募产品的发行都呈现下滑趋

势，“目前做得相对较多的还是结构化配资信托业务。” 

  事实上，从 1-6 月份的成立数据来看，证券类信托产品的表现

可谓十分靓丽。用益信托的统计显示，今年上半年其他投资和证券投

资类产品分别占据融资规模和产品数量的首位。其 中，证券投资类

产品共成立 3281 款，募集资金约 1739.68 亿元，占比为 28.49%，

较去年全年 10.63%的占比提升了 17.86 个百分点，居融资规模第二

位，仅次于其他投资类产品。 

  用益信托研究员颜玉霞表示，证券类信托的发行情况一直与资本

市场的表现息息相关，“一旦基础市场表现良好，信托资产就会迅速

跟进。” 

  前述信托公司负责人也告诉记者，信托资金暂缓入市脚步与公司

的风控有关。“目前市场还处于震荡调整期，很多客户对于阳光私募

产品的热情也不及此 前，因此产品的推出步伐有所减缓。虽然长期

看好资本市场的表现，但目前大家对于短期后市的判断仍有分歧，不

过一旦市场企稳，证券类信托产品应该还会重新入 市。” 

  值得注意的是，随着此轮资本市场调整，部分投资者对较低风险

的固定收益类产品的需求重新开始增大，因此颜玉霞也判断，在下半

年包括权益投资、贷款等在内的其他信托投资类产品将有较大机会。 

2015-07-30 来源：上海证券报 
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证券资管 

场外证券业务备案办法发布 将建立黑名单制度 

自今年 9月起，符合条件的券商、基金、期货公司、证券投资咨

询机构、私募机构等将在更为规范的管理下、在完成适当的备案程序

后开展场外证券业务。 

中国证券业协会（下称“中证协”）日前发布《场外证券业务备

案管理办法》（下称《办法》），并自 9月 1日起正式实施，原《证

券公司私募产品备案管理办法》废止。 

场外证券业务是指在上海、深圳证券交易所、期货交易所和全国

中小企业股份转让系统以外开展的证券业务，包括但不限于：场外证

券销售与推荐；场外 证券资产融资业务；场外证券业务的技术系统、

登记、托管与结算、第三方接口等后台和技术服务外包业务；场外自

营与做市业务；场外证券中间介绍；场外证券投 资咨询业务；场外

证券财务顾问业务；场外证券经纪业务；场外证券产品信用评级；私

募股权众筹；场外证券市场增信业务；场外证券信息服务业务；场外

金融衍生 品；其他场外证券业务。 

按照《办法》，证券公司、基金公司、期货公司、证券投资咨询

机构、私募基金管理人从事场外证券业务的，须进行业务备案。 

《办法》对备案条件主要做出五项原则性要求，即公司治理制度

健全，决策与授权体系清晰，相关内部管理制度完整；具备与相关场

外证券业务相适应的 资本实力、专业人员和技术系统；具有能够有

http://stock.hexun.com/quanshang/
http://futures.hexun.com/
http://funds.hexun.com/smjj/
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效防范利益输送、不公平交易、市场操纵等行为的风险控制机制；具

有完善的投资者教育和投资者权益保护措施；协会 的其他要求。 

备案过程中，中证协通过场外证券业务报告系统接收备案材料，

并对备案材料的齐备性、合规性进行审核。《办法》实施前已开展相

关场外证券业务的机构，须按照中证机构间报价系统股份公司的要求，

自《办法》实施之日起一个月内补办首次备案手续。 

另外，为规范管理，《办法》明确由中证协建立场外证券业务检

查制度，对场外证券业务投资者适当性、场外证券业务信息披露情况、

备案机构场外证券业务相关公司治理情况等进行检查。 

与此同时，中证协将建立场外证券业务黑名单制度（下称“黑名

单”），将严重违规的备案机构及相关人员列入黑名单。黑名单在协

会网站公布并按规定记入诚信系统。 

2015-7-31 来源：上海证券报 

 

国内首只外商投资企业应收账款资产支持证券落地 

继破冰个人消费类租赁资产证券化后，国金证券又在企业应收账

款证券化领域有了实质性的突破。“国金-金光一期资产支持专项计

划”于 2015年 7月 29日正式成立，并在上海证券交易所固定收益平

台挂牌。这也是国内首只外商投资企业应收账款资产支持证券产品。 

近年来，国家一直高度重视资产证券化业务的发展。2014年 11

月，券商资产证券业务正式迎来了备案制；2015年，券商资产证券

化业务的基础资产不断扩展，正成为盘活存量资产，服务实体经济的

http://stock.hexun.com/quanshang/
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重要方式之一。而今，国内首只外商投资企业应收账款资产支持证券

成立，打破了传统应收账款资产证券化产品的界限范围，首次将触角

伸向外资。 

据悉，“国金-金光一期资产支持专项计划”的原始权益人金光

纸业为国内最大的造纸集团之一，注册资本 45亿美元，旗下拥有多

个国内外著名品牌，如“清风”、“唯洁雅”、“真真”、“太空梭”、

“东帆”、“长鹤”、“立可得”等。 

与其他采用证券化的产品一样，企业应收账款资产支持证券产品

也多采用结构化产品设计方式。“国金-金光一期资产支持专项计划”

分为优先级和次级 资产支持证券，其中优先 A1为 7.38亿元，约占

61%，评级为 AAA，期限为 33个月；优先 A2为 3.15亿元，约占 26.04%，

评级为 AA，期限为 36个月；次级不评级，发行规模为 1.57亿元，

约占 12.96%，期限为 38个月。基础资产涉及金光纸业下属 29家子

公司，入池下游客户总数达 320 家，入池应收账款笔数超过 25000

笔，遍布全国 27个省市自治区。 

对于该产品的优势，国金证券相关负责人介绍：“这是国内首只

外商投资企业应收账款资产支持证券；专项计划采用集团资产管理模

式，以集团统一管理应收账款为前提，设立动态资产池；同时，专项

计划可以帮助企业实现应收账款出表。” 

此外，记者还了解到，除夯实租赁及应收账款资产证券化外，国

金证券已着手未来收益权证券化。 

2015-7-30 来源：中国证券报 
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公募基金 

5 只定制基金成立 证金公司 2000 亿元子弹就绪 

7月 31日，南方消费活力灵活配置、易方达瑞惠灵活配置和招

商丰庆灵活配置 3只基金分别成立，募集规模均为 400亿元。这意味

着，加上此前成立的华夏新经济灵活配置基金和嘉实新机遇基金，证

金公司借道 5大公募基金公司输血股市的 2000亿元已“集结”完毕，

最快 8月即可入市。 

根据招商基金发布的公告，截至 7月 31日 9：10，招商丰庆灵

活配置基金募集的基金份额总额已达到基金合同生效的备案条件，提

前结束募集。合同生效公告信息显示，该基金首募规模为 400.10亿

元；无独有偶，南方基金当日发售的南方消费活力灵活配置基金也于

9:40提前结束募集，合计募资 400.10亿元；易方达瑞惠也于当日顺

利完成募集，吸筹规模同样达 400.10亿元。 

一日闪电完成募集，首募规模均为 400亿元，坊间推断上述产品

均是为证金公司输血股市“定制”的权益类公募产品。 

根据此前消息，证金公司将向国内五家大型基金公司申购 2000

亿元主动型基金份额，这五家基金公司分别为华夏基金、嘉实基金(博

客,微博)、南方基金、易方达基金和招商基金。 

http://jingzhi.funds.hexun.com/001772.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001769.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001683.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001620.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_906.shtml
http://stockdata.stock.hexun.com/2009_jrgg.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_517.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/160127.shtml
http://datainfo.hexun.com/newstock/xgcx.aspx
http://gongsi.hexun.com/fc_159.shtml
http://14274757.blog.hexun.com/
http://14274757.blog.hexun.com/
http://t.hexun.com/14274757/default.html


内部资料 请妥善保存 

13 

而在不久之前，华夏新经济灵活配置混合发起式基金和嘉实新机

遇发起式基金分别于 7月 13日发售并在当天宣告成立，首募规模也

分别为 400.11亿元和 400.10亿元。 

这意味着，证金公司借道 5大公募基金公司输血股市的 2000亿

元“子弹”目前已集结完毕，最快 8月即可入市。 

2015-8-3 来源:上海证券报 

 

公募运作新规将实施 规避新规过百股基变身混基 

 近期，多家基金公司纷纷发布旗下基金转型公告。国泰基金公

告称，旗下国泰中小盘成长股基等 7只股基将统一变更基金类别为混

基，并相应对基金合同部分条款进行修改。 

天治基金旗下天治核心股票基金也发布变更名称公告称，8月 4

日起将由股票型证券投资基金变更为混合型证券投资基金。 

华宝兴业则更是一口气将旗下华宝兴业资源、华宝兴业医药生物

优选、华宝兴业新兴产业等 11只股基统一变更为混基。此外，大成

基金、上投摩根基金等同样将旗下部分老股基变更为混基。 

记者根据相关数据统计，自 7月起，已有华夏、大成、兴业全球、

泰达宏利、银河、天治、上投摩根等一批大中小型基金公司陆续发布

旗下部分股票基金更名的相关公告，涉及基金数量超过 100只。大批

基金公司旗下的基金品种选择此时步调一致的转型动作，皆是公募基

金运作新规将于 8月 8日正式实施惹的“祸”。 

http://jingzhi.funds.hexun.com/519126.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001620.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001620.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_1048.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/163503.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/240022.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/163118.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/163118.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/240017.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_807.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_807.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/340006.shtml
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 根据新规，原先股票投资比例下限为 60%的股票基金，可向两

个方向调整：一是修改基金契约，将股票投资下限从 60%提升至 80%；

二是修改基金 名称，将“股票型基金”修改为“混合型基金”。前

者意味着投资策略调整，而后者保持投资策略不变。就目前的情况来

看，大部分基金选择了第二种调整方式。 

上投摩根旗下 12只基金正是选择了更名的方法。上投摩根相关

人士告诉信息时报记者：“基金经理们都已习惯了以 60%的最低仓位

限制来进行运作， 如果转为 80%的仓位限制，不仅要改变投资策略，

还要召开持有人大会进行协商，过程非常繁琐。而选择更名并相应修

改基金的风险收益特征，其它都不需要改 变，流程也简单，符合基

金经理们的意愿。” 

此外还有一个重要原因是，混合基金的仓位更加灵活，对于投资

A股这个高风险的市场来说，也容易进行风险控制。基金行业内人士

指出，混基的仓位最 低可到 0、最高可达 95%，攻守兼备更利于基金

经理主动管理。而股基则淡化了基金经理的择时能力，倘若遇到股指

巨震，混基可以更加灵活地减仓避险，在投资 风险上也将明显小于

股基。 

不过，转型混合型基金也并非高枕无忧。南方基金首席策略师杨

德龙认为，由于混合型基金没有仓位限制，在单边下跌的市场中可以

躲避风险，但对基金经理的要求同样很高。仓位本身也是个双刃剑，

如果牛市来临，而基金经理又没有及时反应过来的话，也可能跑输其

他产品。 

http://gongsi.hexun.com/fc_517.shtml
http://renwu.hexun.com/figure_1513.shtml
http://renwu.hexun.com/figure_1513.shtml
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济安金信基金王群航在接受信息时报记者采访时表示，目前市场

上的主动管理型的股票基金约有 391只，其中，仓位在 80%以上的有

110只，这意味着将有 280只股票型基金有待转型。从目前来看，大

部分都选择了“更名”的方式。 

一家基金公司的负责人则私下表示，混合基金可能以后会成为偏

股型基金的中坚力量。整体来看 A股“熊长牛短”，偏股型基金最低

八成的仓位限制，在牛市中当然没问题，在熊市中则肯定损失惨重。

这对基金公司来说，压力也很大。 

2015-7-31 来源：信息时报 

 

股基发行遭遇挑战 后市关注题材股及二线蓝筹 

“自 6月份市场调整以来，投资者投诉又多了起来，现在渠道不

好推权益类产品。”一位大型基金公司的市场部人士感叹，不到一个

月的时间，基金发行市场 就急转直下，上个月还是动辄几十亿上百

亿的发行规模，到这个月就回到几个亿的水平了。其实市场跌下来，

正是买基金的好时候，但是始终难逃“基金好卖不好 做、好做不好

卖”的循环。随着市场调整的持续，估计接下来权益类基金的发行难

度将更大。 

Wind统计显示，7月份以来共有 62只基金成立，募集份额总计

1267.41亿份。从类型上看，偏股基金共 52只，偏债基金、货币基

金和另类投资基金共计 9只。具体到偏股基金上，华夏新经济和嘉实

新机遇由于获得了证金公司申购，申购规模各有 400亿份。除去这两

http://jingzhi.funds.hexun.com/001683.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001620.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001620.shtml
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只巨无霸基金，50只偏股基金共募集 1144.51亿份，平均首募规模

为 22.89亿份。 

在 50只偏股基金中，仅有 4只基金的首募规模超过 20亿份，最

多的是西部利得多策略优选灵活配置基金，募集份额达到 60.24亿份，

添富国企创新增长、兴全新视野、财通多策略的份额也在 20亿份以

上。还有一只另类投资基金鹏华前海万科 REITS募集份额达到 30亿

份。更多的偏股基金发行重新回到 10字头或更低的份额时代。同时，

7月份以来宣布延长募集期的新发权益类基金也达到了 30多只。 

  新基金成立后，将会关注哪些投资方向成为市场关注的热点。7

月 27日沪指大跌 8.48%，随后再次缓慢上升，部分基金人士认为，

双底的状态疑似形成。 

但对于未来一段时间市场整体走势，他们依旧保持相对谨慎的态

度。融和资本基金经理仲崇敬认为，目前市场整体的去泡沫化进程依

旧没有结束，大部分行业依旧处于价格虚高状态。从市值与 GDP的比

值来看，今年5月 份，这一指标达到了最近7年以来的历史新高92.3%，

已经极度接近 A股的历史高位，即使是经过本轮调整后，这一指标也

依旧在 74.8%的高位。 

博时基金认为，市场当前对救市细节的关注已经到了很高的水平，

预计未来一周有望看到市场情绪的进一步稳定。板块方面，建议继续

逢低关注国企改革、一带一路等题材，注意把握节奏和时机，严格控

制风险。“从相对的市场选股策略方面，我个人认为仍应以选择估值

http://jingzhi.funds.hexun.com/673030.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001490.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/001511.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_232.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/161026.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/168201.shtml
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洼地为基本基调，即前期上涨并不明显的金融、消费以及二线蓝筹中

存在相对性的投资机会。”仲崇敬说。 

2015-7-31 来源：中国证券报 

 

 

私募基金 

公募基金逢低谨慎加仓 私募倾向均衡配置 

对于昨日的反弹，部分公募乐观地认为二次探底基本得到确认，

后市将延续震荡向上的态势，近期逢低加仓动作频频。而私募判断则

较为谨慎，虽认为向上的大趋势不变，但短期一两天的反弹还不足以

聚拢人气，股市回归常态化尚需时日。 

南方基金首席策略分析师杨德龙认 为，二次探底可以基本确认

成功，回调是对反弹趋势的确认。他提到，周一的回调与 6月的回调

是两个性质，如果说后者是由杠杆资金被动平仓带来的踩踏事件，导 

致市场失去流动性，周一的震荡调整则属于市场性的行为，包括获利

盘、解套盘回吐带来的回调，并不是再次发生踩踏，二次探底的深度

比上次浅。后市可能继续延 续震荡反弹的趋势，但回升可能不会像

上次那么快，反弹的时间则会更久一点。“周一的风险释放比较充分，

市场反弹后信心会逐渐增强，底部逐步抬高。”杨德龙 说，而他更

倾向二线蓝筹，医药、食品饮料，商贸零售、军工的弹性更强。 

“目前，我们在市场调整中坚持逢低加仓的策略，重点还是在国

防军工、医药、消费等板块，另外也开始买互联网行业中前期跌幅较

http://funds.hexun.com/smjj/
http://gongsi.hexun.com/fc_517.shtml
http://renwu.hexun.com/figure_1513.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/160636.shtml
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大的公司。”北信瑞丰副总经理高峰告 诉记者。他对目前二次探底

的确认相对乐观，认为市场底部应该是一波波逐步往上抬，但短期内

市场可能难现大幅度的上涨，大概率上是震荡攀升的过程。他提到， 

目前大部分投资者对股票投资的回报预期可能偏高，股市不应该是期

望一夜暴富的地方，长期来看应该成为居民大类资产配置的一部分，

每年 10%-15%的收益 应该是不错的，如果抱着这样的预期，就不会

在乎这几天的震荡。 

对于周一的下跌，他认为这样的跌幅可能会缩短此轮调整时间，

但不会改变市场向上趋势，类似 6月的下跌可能不会出现，“目前不

会有，但如果这两天不止跌，可能下周就会出现了。”他说。 

北京另一位大中型公募的基金经理告诉记者，他最近在逐步加仓

军工股，周一大跌之时也“捡”了些筹码。“目前监管层维稳的决心

非常明确，前期低点短期内出现的概率较小，而军工股又是前期调整

中跌幅较深，此轮的反弹也比较安全，加上军工体制改革预期和国企

改革加快等多个外部因素，预计军工股未来两个月将成为市场的重要

热点，会有较大的超额收益。” 

相较于公募的乐观，私募的预期则相对谨慎。目前规模已在百亿

以上的万博兄弟资产管理有限公司的首席策略分析师李敬祖称，目前

确认二次探底是否成功还为时尚早。首先，从市场的交易结构来 看，

个股走势还呈现分化格局，部分股票被高估的情况导致了昨日的盘中

依然有很强的抛盘，局部的流动性风险还没有释放完毕。其次，从成

交量来看，虽然昨日下 午两点以后有一定的放量，但全天的成交量

http://renwu.hexun.com/figure_2100.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/161026.shtml
http://jingzhi.funds.hexun.com/161026.shtml
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有一定的萎缩。当杠杆资金逐渐出清后，未来市场的平均成交量水平

后续需要密切关注，因为缩量对后市的持续性影响有 待考察。另外，

目前市场的风险偏好相对前期有明显的下降，投资者比较谨慎，若想

恢复到前期的风险偏好需要较长周期的检验，一两天的走势不能完全

反映风险偏 好的回升。 

“昨日是对周一暴跌的修复性行情，存量资金的操作更多一些，

未来要走出新的行情，还需要增量资金进来，短期大幅回流的概率可

能较低。”李敬祖说。而他们的仓位保持在比较均衡的状态，周一之

前没有太多变化，周二周三做了试探性的加仓，风格以价值型成长股

为主，成长性需要反映到公司业绩中。 

北京磐鼎基金证券投资部称，昨日两市现量能萎缩，短暂的反弹

还不能改变趋势，特别是在 60日线下弯，指数在其下运行的市场里，

建议投资者不要轻易抢反弹，等下降动能衰竭的明确信号出现后，再

入场参与交易。 

 不过，和聚投资认为投资者可逢低布局，后市上行依旧可期。针

对后市，和聚认为牛市格局并未发生改变，市场如果出现二次探底，

则应是本轮布局牛市 下半场的重要时间窗。短期市场尚未企稳前，

和聚仍将保持较低的股票多头仓位，同时紧密关注市场动向，动态调

整股票持仓结构。下阶段，围绕基本面展开的精选 个股策略将发挥

更大的作用，和聚擅长精选个股的投资优势也将更加凸显。和聚正在

储备一批基本面较强的股票标的，下半场将重点关注大金融、民航、

新消费、环保、化工新材料等板块。 
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朱雀投资认为，周一暴跌主要还是受交易行为影响，本质在于沪

指经过前期急速反弹至 4100点上下之后本身自然面临的调整压力，

市场中大部分资金 都只是短期的风险偏好极高的投机者，当市场出

现调整迹象，则将一致采取迅速抽身兑现收益的做法，从而形成巨大

的负反馈，这也反映出当前市场信心仍较为脆 弱，市场回归常态化

尚需时间。 

对于后市，朱雀依然认为市场大概率仍会面临“下行有底、上行

有顶”的震荡格局，而近期虽然市场再次出现基金净申购，但如果从

上周的资金供需的细项分析看，主要还是融资余额增长贡献，剔掉两

融也就新增 30多亿元，也就是说目前依然主要还是存量资金博弈。 

2015-7-30 来源:中国证券报 

 

私募基金半年报“放榜” 冠军收益逾 351% 

格上理财研究中心日前发布的私募证 券投资基金业绩榜单显示，

纳入统计的 1169只传统股票型阳光私募基金今年上半年的平均收益

率为 47.95%，略低于公募偏股型基金。其中，私募龙头产品 表现出

比公募基金更强的“进攻性”，上半年的业绩冠军“倚天雅莉 3号”

获得 351.89%的收益，收益超越公募冠军近 200%，徐翔的泽熙投资旗

下产品平均收益高达 160.08%。 

在私募上半年成绩单中，除传统私募策略以外，包括主观期货策

略、宏观对冲策略和套利策略等新兴策略的私募基金业绩表现抢眼。

这 3类私募前 5名私募基金产品平均收益率分别为 115.91%、98.33%

http://funds.hexun.com/smjj/
http://renwu.hexun.com/figure_4825.shtml
http://futures.hexun.com/
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和 25.99%。在应用新兴策略的个基方面，除单账户期货之外的公开

产品，紫熙投资旗下的期货专户“紫熙敏进一号”上半年收益

262.87%，不亚于大多数绩优传统策略产品。 

格上理财研究员张彦表示，这反映出对冲工具产品日益丰富的阳

光私募领域，投资策略更加多元化，新兴策略产品开始受到投资者青

睐。尤其是在应用各类对冲工具方面，私募基金凭借自身优势，比公

募基金在策略选择时表现得更加灵活、多样。 

在相对价值策略中，应用阿尔法策略的业绩前 5位产品分别是宁

聚稳进、睿策量化 1期、锝金 1号、盈峰量化和大岩绝对，平均业绩

高达 34.15%。 而应用套利策略的前 5强分别是天演 2期、盛世一号、

光大阳光集结号套利宝一期、德骏量化对冲 1号和淘利多策略量化套

利 5号，平均业绩达 25.99%。 

在期货策略中，主观期货策略和程序化期货策略的业绩存在一定

差距，前者业绩前 5强产品比后者高出近 37%，但两类基金内部的同

类产品比较看，前 者产品业绩差距较大，后者业绩表现相对均衡。

在宏观对冲策略中，前 5名产品的平均业绩高达 98.33%，其中，兴

云圆运动 1号凭借 133.49%的收益位 列第一名。 

尽管新兴策略产品发行数量和发行规模有增加趋势，但是这些新

策略产品的总规模依然无法与传统产品的规模相匹敌。据格上理财不

完全统计，相对价值策略私募基金产品规模仅为 1000多亿元，期货

策略的规模仅为数百亿元。从数量上看，新兴策略的产品依旧偏少。 

http://funds.hexun.com/zhuanhu/
http://renwu.hexun.com/figure_3882.shtml
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张彦认为，这主要是因为目前国内的对冲工具偏少，在权益类投

资方面，仅有的沪深 300少量股指期货品种以及融资融券等工具。私

募管理人在实际操作期间，又会遇到费用高、融券难等问题。在宏观

对冲方面，国外宏观对冲策略具备汇率、利率等丰富的衍生品工具，

而国内可供使用的对冲基金手段还有待丰富。 

目前，传统股票策略的私募基金产品依然会在很长时间内成为市

场主流，这类产品在应用对冲工具方面有望更加完善，部分中性策略

的私募产品未来可能 向精细化方向发展。总体看，由于有追求绝对

收益的动力，私募基金在应用各类对冲工具方面比公募基金更加灵活，

策略也会更加丰富。 

2015-7-27 来源:中国经济网 

 

 

编辑:徐晓丹 

  

http://qizhi.hexun.com/
http://stockdata.stock.hexun.com/rzrq/
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产品说明 

为使会员单位及时了解保险资管行业最新动态和研究成果，中国保险资产管

理业协会研究部定期（或不定期）向会员单位编辑发送系列信息产品。产品具体

情况如下: 

产品名称 内容 周期 

《IAMAC 内参》 

针对保险资管业或涉及的方面提出有关意见或

建议，仅供业界有关领导参阅的原创文章； 

不定期 

《大资管动态》（周报） 

搜集和汇编国内保险资管、银行理财、信托、

证券资管、公募基金、私募基金和国际资管领域的

有关政策、事件、业务创新等动态信息； 

每周一 

《大资管文萃》 搜集和汇编有关资产管理领域的研究与文章； 不定期 

《险资管理思想云》 

搜集和汇编保险资管领域的有关观点、论述（论

文、专访等载体）； 

不定期 

《“IAMAC 专家论坛”简报》 

对“IAMAC 专家论坛”演讲嘉宾的报告和领导

讲话内容进行概括和整理； 

每月一期 

《“IAMAC 专家论坛”报告》 

对“IAMAC 专家论坛”演讲嘉宾的报告内容进

行整理和汇编。 

每月一期 
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