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一、 一周（5.30-6.03）国内市场各板块走势 

（一）主要指数 

 

（二）行业指数 
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数据来源：金鹰基金管理有限公司指数及量化投资部 

 

二、基金经理视点 

金鹰基金王喆：市场仍以结构性机会为主 

5 月行情临近收官，大盘仍然持续震荡。对于后市，金鹰基金权益投资部副总监王喆表示，股市是当前

大类资产轮动的重要方向，但从短期来看，对资金的吸引力有所下降，宜采用防御为主的投资策略，降低股

票持仓比例。同时从个股配置上，配置景气周期上行、有业绩且估值合理的确定性成长型公司。未来如市场

风险大幅释放，则逐渐提高持股比例，追求收益向上的弹性。 

大宗商品具比较优势 

当前国内经济处于长期的转型过程，政策稳增长带来流动性宽松。实体经济无法有效吸纳大量流动性，

导致流动性在大类资产中不断轮动。由于政策对经济的逆周期调控，经济波动渐趋频繁，也导致大类资产轮

动速度加速。以今年为例，短短几个月时间，房地产、股市、大宗商品等先后有所表现，呈现快速轮动的的

特征。股市是当前大类资产轮动的重要方向。但从短期来看，对资金的吸引力有所下降。 

年初市场大幅下跌后，资金明显向股市回流，但流入的力度明显减弱。从成交量来看，本轮市场反弹过

程中两市平均成交量基本在 5000 亿左右，仅为去年一、二季度成交量的 20%，与去年四季度平均成交量相

比也萎缩过半。从两市的融资余额来看，本轮反弹过程两市融资余额不足 9000 亿，与去年四季度相比萎缩了

近 1/4，与去年 6 月高点相比，萎缩幅度达 60%。而且从 3 月的低点计算，两市融资余额累计仅增加约 600

亿，也远低于去年水平。 

自去年以来，市场已连续出现短期的大幅下挫，市场人气受到较大打击，导致中长期资金流入意愿回落。

目前来看资金对市场信心有待修复，短期内难以看到资金大规模流入的迹象。因此，我们认为今年股市难以

出现大的系统性机会，市场以结构性机会为主。 

在各大类资产中，大宗商品具有一定的比较优势。大宗商品经过长达几年的周期性回落，价格已处于较

低水平，其中部分商品价格已跌破企业现金成本，明显处于周期的低点，未来继续下行空间有限。随着供给

端的收缩，或需求端的改善，价格有望出现阶段性反弹。因此在大类资产配置中具有一定的比较优势。 

不过由于当前全球经济复苏乏力，对大宗商品持续有效需求不足，因此我们判断当前大宗商品处于底部

区域，但难以出现趋势性反转，处于底部震荡的可能性较大，具有较好的阶段配置价值。 

此外，债券市场也有望成为资金轮动的重要方向。如未来债券市场调整充分、市场信用风险得到释放，

则有望成为下半年资金配置的重点方向。 
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最后，需要强调的是，当前的资产轮动是以流动性宽松为前提，如未来流动性发生变化，则资产轮动的

逻辑不再存在，资产价格也将受到一定影响。未来流动变化主要受到两方向影响，一是货币政策的主动收缩，

二是汇率贬值、资本外流导致的被动收缩。目前这两方面都出现一些变化，如人民日报权威人士讲话，释放

出一定的收紧信号，同时美元加息预期再度提升。因此未来需要持续关注。 

采取防御为主的策略 

根据以上判断，王喆分析指出，首先，根据宏观经济变化及市场风险收益水平，确定适当的持仓比例。

并且根据市场变化情况进入动态调整。 

个股配置方面，基本选择行业景气周期上行、且处于持续成长期的公司。企业的价值是变化的，而持续

成长型公司的价值在不断提升。选择价值不断提升的个股不仅能够充分受益于企业价值的成长，而且在一定

程度上回避市场系统性回落的风险。企业经营是不断变化的，因此我们对企业价值的评估也是长期动态的。 

其次，仓位方面，今年 1 月份市场大幅回落，风险得到充分释放。我们逐步将仓位提高到中性偏高水平，

随着市场反弹的延续，市场风险收益水平有所回落，在 4 月底开始逐渐减仓，目前保持较低的持仓水平，未

来会根据市场变化进行持仓结构的调整。 

在行业配置方面，金鹰基金主要选择有业绩支撑、估值合理的确定性成长股，以及一些景气周期明显回

升的周期类行业。目前已大量减持了周期股。 

对于后市，王喆判断当前市场以结构性机会为主，同时也存在一定的系统性风险，因此在操作上我们会

采取防御型投资策略，降低股票持仓比例。同时从个股配置上，配置景气周期上行、有业绩且估值合理的确

定性成长型公司。未来如市场风险大幅释放，则逐渐提高持股比例，追求收益向上的弹性。 

资料显示，王喆管理的金鹰红利价值灵活配置混合型基金，不仅长期业绩亮眼，而且在震荡市中也很好

的规避了风险，业绩表现稳定。银河证券数据显示，截至 5 月 20 日，王喆管理的金鹰红利价值灵活配置混合

型基金，成立以来累计净值增长 180.77%，过去三年净值增长 116.05%，在 66 只同类基金中排名第一。而在

今年以来的震荡市中，金鹰红利价值也闯入同类基金前五，在 75 只灵活配置型基金中排名第 4。 

声明：本文章内容纯属作者个人观点，仅供投资者参考，并不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。基金的过往业

绩并不预示其未来表现。 
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三、 金鹰旗下基金业绩表现 

第 22 周（2016 年 5 月 30 日至 6 月 03 日）上证指数周涨幅：4.17% 

 

数据来源：金鹰基金管理有限公司指数及量化投资部。  

 

 

四、 金鹰旗下基金业绩走势图 

        



融 汇 财 智  创 造 价 值  

重要提示：本报告中的信息均来源于已公开资料，本公司对这些信息的完整性和准确性不做任何保证和承诺。报告中的观点和预测仅代表我们的判断，

本公司不承担因使用本报告而产生的法律责任，我们将根据实际情况的变化作出观点和预测的相应调整而不承担提示说明的责任。本报告并不适用于所

有投资人，请谨慎使用。                                        -5- 

 

        

 

        

 

        

 

        

 

        



融 汇 财 智  创 造 价 值  

重要提示：本报告中的信息均来源于已公开资料，本公司对这些信息的完整性和准确性不做任何保证和承诺。报告中的观点和预测仅代表我们的判断，

本公司不承担因使用本报告而产生的法律责任，我们将根据实际情况的变化作出观点和预测的相应调整而不承担提示说明的责任。本报告并不适用于所

有投资人，请谨慎使用。                                        -6- 

 

         

 

         

 

         

 

          

 

            

 

 



融 汇 财 智  创 造 价 值  

重要提示：本报告中的信息均来源于已公开资料，本公司对这些信息的完整性和准确性不做任何保证和承诺。报告中的观点和预测仅代表我们的判断，

本公司不承担因使用本报告而产生的法律责任，我们将根据实际情况的变化作出观点和预测的相应调整而不承担提示说明的责任。本报告并不适用于所

有投资人，请谨慎使用。                                        -7- 

 

 

 

 

 

数据来源：金鹰基金管理有限公司指数及量化投资部。 

风险提示：基金的过往业绩并不预示其未来表现。建议您在投资前认真阅读《基金合同》、《招募说明书》等基金法律文

件，了解基金的风险收益特征，并根据自身的投资目的、投资期限、投资经验、资产状况等判断基金是否和您的风险承受能力

相适应。 

 

五、 销售机构 

交通银行、中国工商银行、中国银行、中国建设银行、招商银行、中信银行、中国民生银行、上海浦东

发展银行、宁波银行、平安银行、中国邮政储蓄银行、华夏银行、浙江民泰商业银行、南充商业银行、稠州

银行、包商银行、杭州银行、广发银行、江南农商行、成都农商行、顺德农商行、兴业银行、天津滨海农商

行为等银行。 

广州证券、中信建投证券、国泰君安证券、中国银河证券、海通证券、广发证券、国信证券、招商证券、

光大证券、东海证券、安信证券、中国中投证券、平安证券、湘财证券、兴业证券、国元证券、国盛证券、

山西证券 、财通证券、万联证券、东莞证券、西南证券、东吴证券、长江证券、齐鲁证券、国联证券、爱建

证券、财富证券、信达证券、华福证券、方正证券、中信证券、东方证券、长城证券、财达证券、世纪证券、

江海证券、华龙证券、华泰证券、天风证券、华安证券、民生证券、国都证券、英大证券、日信证券、浙商

证券、金元证券、中航证券、五矿证券、中信万通证券、华宝证券、国海证券、中信证券（浙江）、新时代

证券、天源证券、中山证券、民族证券、申万宏源（原申银万国、宏源）证券、东北证券、联讯证券、宏信

证券、德邦证券、首创证券、华鑫证券、大同证券、太平洋证券、上海证券、西部证券、国金证券、中信证

券（山东）、华林证券、华金证券、华融证券等证券公司。 

中国国际期货、中投天琪期货有限公司、中信期货有限公司。 

数米基金销售、好买基金销售、众禄基金销售、天天基金销售、长量基金销售、展恒基金销售、浙江同

花顺基金销售、中期基金销售、和讯信息科技、万银财富基金销售、诺亚正行基金销售、北京钱景财富投资

管理有限公司、北京恒天明泽基金销售有限公司、上海汇付金融服务有限公司、上海联泰资产管理有限公司、
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深圳富济财富管理有限公司、北京君德汇富投资咨询有限公司、上海汇付金融服务有限公司、大泰金石投资

管理有限公司、北京乐融多源投资咨询有限公司、北京增财基金销售有限公司、上海长量基金销售投资顾问

有限公司、上海凯石财富基金销售有限公司、上海陆金所资产管理有限公司、上海利得基金销售有限公司、

深圳市新兰德证券投资咨询有限公司、北京恒宇天泽投资管理有限公司、中经北证（北京）资产管理有限公

司、上海中正达广投资管理有限公司、北京晟视天下投资管理有限公司、北京懒猫金融信息服务有限公司、

上海攀赢金融信息服务有限公司等第三方销售机构。 

金鹰基金管理有限公司直销中心、金鹰“e 路通”网上交易平台。 

注：以上仅供参考，最新的代销机构名单请阅各基金法律文件。 
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