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为什么说A股长期具有投资价值？韦明亮通过一组数据展示了A股市

场的长期投资价值。2001 年以来，A 股市场经历了三轮大的调整。第一轮

是，从2001年6月上证综指由2245点，一直调整到2005年6月的998点；第

二轮开始于 2007 年 10 月，上证综指由最高 6124 点调整到 2008 年 10 月的

1664点；第三轮从2009年8月到2013年6月，上证综指从3478点调整到最

低1849点。

如果在每轮调整的最高点，把市场上交易的每只股票都买入一手，持有

到今年9月1日，收益会怎么样呢？2001年6月买入持有到今年9月1日，累

计收益率有160%；2007年10月买入则累计收益率有81%；2009年8月最高

点采取同样策略，累计收益率90%。

“这组数据告诉大家，A股市场迄今为止仍是非常好的市场，长期是可以

赚到钱的。很多人亏钱是因为频繁地交易。要知道预测未来是困难的，绝大

多数人预测的胜率低于50%，这样交易越多，亏损就越多。”韦明亮表示。

对于当前的投资方向，韦明亮总结了四个方面。首先是优质成长股，好

行业里的好公司。业绩高增长，同时估值合理。第二是在新兴产业里找有实

质进展的公司。第三个是国企改革。最后，是关注市场出清的行业，比如过

去一段时间的养殖业。

今年4月韦明亮由国联安基金离任，加盟由前明星投资总监王鹏辉创办

的望正资本。在本轮市场调整当中，望正资本较好地控制了回撤，旗下12只

产品平均回撤不超过5%。

A股市场6月以来巨幅波动，投资者恐慌情绪弥漫，甚至开始质疑A股
的投资价值。望正资本合伙人韦明亮认为，A股长期具备投资价值，站在目
前时点，四个投资方向值得关注。

望正资本韦明亮：

长期投资关注四方面

基金新闻

在股市持续调整和基金销售趋难的压力下，公募“迷你基金”的清盘从原

先的短期理财基金、货币市场基金等逐步蔓延到了权益类基金。8 月以来，

已经有5只产品公告拟终止合同的议案，其中包括3只权益类基金。

长盛上证市值百强 ETF 已经是今年 8 月以来第 5 只发布公告拟终止基

金合同的基金产品。此前，国投瑞银瑞易货币市场基金、泰达宏利全球新格

局（QDII）、华宝兴业成熟市场动量优选（QDII）、中原英石货币市场基金等 4

只基金都陆续发布了拟终止合同议案。其中，国投瑞银瑞易货币市场基金已

经从2015年9月10日起进入清算期。

在相当长一段时间中，“清盘”对于公募从业者而言是个不愿意被触及的

负面字眼。不过，自2014年8月汇添富28天短期理财债基主动清盘，打破了

“迷你基金”僵而不死的僵局之后，行业对此的态度正在逐步发生改变。根据

统计，一年来已经累计有约20只基金选择清盘。

不少业内人士指出，维持“迷你基金”运作耗费基金公司大量资源。同时，

因难以实现规模优势，固定的费用支出严重侵蚀基金收益，对基金公司和持有

人可谓是“双输”局面。随着“迷你基金”种种弊病的渐次暴露，基金行业也逐

步接受了对于规模过小的基金采取转型、合并乃至清盘的方式进行处理。

其中，由于体现不出收益优势而流动性又不及货币基金，短期理财基金

一度是清盘的重灾区。此前，包括富国7天理财宝、华安7日鑫、长盛添利30

天、长盛添利60天、鹏华月月发、光大保德信添天利季度开放短期理财等产

品均已经终止运作。

事实上，在本轮股市大调整之前，清盘的基金以短期理财债券基金为

主，鲜有权益类基金。但随着 6 月 15 日以来的暴跌行情和赎回潮，权益类

基金逐步开始面临规模过小的问题，也被迫加入到清盘队伍当中。

考虑到目前还有相当一部分基金规模低于5000万元，很可能触及清盘

条款，业内预计，未来基金公司选择主动清盘旗下“迷你基金”的动作还会不

断出现。 黄淑慧

迷你基金清盘节奏加快
8月来3只权益类基金清盘

基金持仓

基金中报动向解密
尽管 6 月 15 日市场开始了一轮非理性

暴跌，但基金中报反映的是市场在上半年的

表现情况，因此，从中报来看，这些基金还是

赚得“盆满钵满”的。

上半年94家基金公司旗下2593只基金

(A/B/C 分开计算，分级基金合并计算)共实

现利润8667.8亿元，同比大涨89倍，去年同

期利润仅为96.22亿元。

对基金中报进行详细解读，同时通过与

年报数据对比，梳理出基金上半年大举买入

和增持的股票。

只有基金年报和中报才披露全部持股

数据，所以，通过两个时间末基金所有持股

占流通股的对比，我们可以知道哪些股票被

基金大举增持了，这个指标我们选取的是

“基金持股占流通股比例上升了 20 个百分

点以上”。

同时，为了确保基金在二季度对这批股

票是增持的，我们还采用了一季度基金持股

占流通股比例，选取“基金持股占流通股比

例上升了10个百分点以上”的股票。

此外，我们还选取了合理的股价涨幅数

据，以防止基金已经高位出货或者被迫认亏

离场，这里我们选取了“今年以来的涨幅不

能超过200%”。

通过筛选，有 20 只股票进入了我们的

初步股票池。

这 20 只股票包括了扬杰科技(300373.

SZ)、盛 洋 科 技 (603703.SH)、登 云 股 份

(002715.SZ)、益丰药房(603939.SH)、天和防

务(300397.SZ)、中来股份(300393.SZ)、一心

堂(002727.SZ)、高能环境(603588.SH)。

除了基金大举买入的股票之外，还有一

些股票是基金新进买入的，我们筛选出了

22 只上半年基金持股占流通股的比例从 0

上升至 20%以上的股票，包括暴风科技

(300431.SZ)、先导股份(300450.SZ)、国光股

份(002749.SZ)、浩丰科技(300419.SZ)、强力

新材(300429.SZ)、万达院线(002739.SZ)、晨

光 文 具 (603899.SH)、益 丰 药 房 (603939.

SH)。

基金的独门股和隐形重仓股，也是基金

中报中非常有价值的选股思路，在这方面，

我们筛选出了甘肃电投(000791.SZ)、瑞普

生物(300119.SZ)、金发科技(600143.SH)、新

开普(300248.SZ)4只股票。 第一财经
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私募整体仓位跌破四成加仓医药股

华润信托昨日发布 8 月份私募基金报

告，截至8月底，该平台覆盖的166只私募基

金平均股票仓位为 39.83%，较 7 月底下降

5.03 个百分点，整体仓位再创新低。其中，

持仓在八成以上的私募基金占比为35.47%，

有 59.88%的私募将股票仓位维持在四成以

上。

除了继续减仓，私募基金8月份在持仓

结构上也进一步优化配置，重点增持了金融

服务、医药生物、黑色金属、公用事业、机械

设备等板块，减持了食品饮料、农林牧渔、化

工、交通运输、信息服务等行业。

在本轮市场大幅调整当中，私募基金连

续加仓医药股，凸显出在弱市中对内生性稳

健增长行业的青睐。截至8月底，私募基金

重仓的前五大行业为，医药生物、金融服务、

公用事业、信息服务和化工。

虽然 8 月份股市大跌 10%以上，仍有私

募基金当月取得正回报。报告显示，8 月份

该平台覆盖的 166 只私募基金平均收益率

为-5.70%，其中有9.70%的产品取得正收益，

明达 2 期、先锋 1 号、银帆 7 期、西藏隆源对

冲 1 号、万利稳进和万利稳进 2 号的收益率

排 名 靠 前 ，分 别 为 7.26% 、7.07% 、6.50% 、

5.46%、4.97%和4.35%。今年以来，泽熙4期、

泽熙5期、源乐晟8期、银帆7期、博道精选5

期的收益率排名靠前，均超过了50%。

8月股市巨震不止，7月已砍仓逾30
个百分点的私募基金整体仓位继续下降，
但仍有约三分之一的产品整体持仓超过
80%的较高水平。从持仓结构看，私募基
金 8月显著增持超跌金融股和医药股。
虽然经历了股市大调整和清盘潮，但私募
整体规模依然实现增长，显示出较强的生
命力。

最近，很多投资者咨询关于基金转换的

问题。确实，若有投资者不凑巧，在大盘

5000 点的时候买入基金，业绩可能不够理

想。那么，基金转换和定投一样，属于基民

必知减亏技能。

基金转换，简单理解，如果投资者原本

持有基金产品，拿了一段时间觉得业绩没有

其他基金好，可转换成更看好的基金产品。

这样的做法是，成本低、操作简单、无缝对接

了基金的赎回、申购。

为什么说转换业务成本低呢？如果投

资者赎回基金 A，再买入基金 B，共牵涉到

基金 A 的赎回费及基金 B 的申购费等，且

时间成本较高。而在基金转换的时候，只牵

涉到两笔费用，即申购费差额、赎回费，费率

低且操作快。

申(认)购费率方面，若你申请转换的基

金B和基金A的费率一致，就不需要补差额

费率，费率为0；赎回费方面，要是持有该基

金满了 2-3 年(各基金视基金合同而定)，赎

回费率是免除的。也就是说，转换业务很可

能让你实现“零费用”。

那么，什么类型的基金能够转换呢？为

何有些基金不能转换？

基金转换是根据该基金所属登记结算

系统来的，判别能否转换，就是看看个人账

户里基金的代码，通过基金代码可以识别互

转的基金。

第一，基金代码“51”开头的，结算系统

是中登上海，并未开放基金转换，所以无法

完成。

第二，如果是“16”开头的，结算系统是

中登深圳，可以开通转换。

还有几点需要注意，定期开放类基金、

QDII 基金、沪港深基金、分级基金的 A/B

份额、场内基金都无法转换。此外，目前工

商银行暂不支持深圳中登 TA 账户的转

换。

高点买的基金 投资者如何减亏


