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2019 年八月投资策略报告 

银河稳健基金 

一、 市场回顾 

    本基金在前期报告中对于市场表现持乐观态度，计划总体保持较高的股票仓

位应对，市场波动可能主要来自于季度中期绩差公司中报、中后期科创板交易分

流资金等压力，本基金会在高仓位基础上保持一定的灵活性。行业配置仍然以大

消费为主，但计划适当增加进攻性。食品饮料、医药、金融仍然会保持较高配置

比重，进攻品种会考虑部分低估值的投资品如水泥、化工等。市场风格预计仍将

延续龙头效应，但随着市场活跃，相对低估的中小龙头也将迎来估值修复，这也

是我们挖掘的重点。 

   实际走势来看，7月主要指数窄幅震荡，月初中美首脑在日本会面传递出乐观

信息，市场前期上涨的预期兑现，开始冲高回落，此后市场主要受到科创板信息

的影响，在公布开板日期（7月8日）和第一天交易时（7月22日）对主板市场带

来了明显冲击。科创板上市表现强劲超过预期，叠加中报业绩向好，整个半导体

和电子板块成为7月份的亮点；此外养殖板块经过修整在猪价上涨推动下再度展

开涨势；银行股中报普遍增速回升，股价亦有所表现，成为指数的重要稳定力量。

本月北上资金流入不明显，基金从前期的消费类核心资产中部分流出。本月风格

来看中小创略微占优，但全年来看依然落后。 

 

二、基金操作回顾 

基金在月初对于市场判断较为乐观，计划总体保持较高的股票仓位应对，但

是会在高仓位基础上保持一定的灵活性应对市场波动。行业配置仍然以大消费为

主，但适当增加进攻性。市场风格预计仍将延续龙头效应，但随着市场活跃，相

对低估的中小龙头也将迎来估值修复，这也是我们挖掘的重点。 

7月基本按照计划进行操作，股票仓位保持在高位，行业变动不大，仍以大

消费为主，但部分减持了食品饮料和医药，小幅加仓地产和化工行业。截至月末

重仓行业包括食品饮料、医药、银行、计算机、非银金融等。本月基金净值小幅

上涨，跑赢业绩基准，但同类基金排名变化不大。本月收益主要是科创板打新以

及少量买入的贡献，行业配置存在失误，表现居前的电子、半导体以及养殖行业
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配置比重较低。 

    本基金本月净值涨幅2.76%，比较基准涨幅-1.04%。 

 

三、对于未来市场运行趋势的判断及操作计划 

7月底美联储宣布降息，但幅度不及预期，同时较为鹰派的表态也打压了持

续大幅降息的预期。但是不可否认的是全球经济增长乏力，主要央行均已进入新

一轮的降息周期，宽松是大趋势。值得担忧的是贸易摩擦似乎有扩大趋势，中美

艰难谈判，日韩又生事端，这些无疑压制了投资者的风险偏好。国内年中的政治

局会议对于下半年经济工作进行了定调，强调了“六稳”，但是对于房地产的表

态依然严厉，加剧了投资者对于经济下滑的担忧。8月份上市公司中报陆续出台，

越往后业绩差的公司报表越发集中，这可能会给市场带来压力，此外科创板炒作

热烈，资金分流效应逐渐显现，后续如果快速扩容冲击会更加明显。 

综合来看我们判断8月份市场要面对经济下滑的担忧以及中报业绩、科创板

资金分流的冲击，可能依然处于弱势之中。因此计划适当降低仓位，保持在中性

的水平。行业结构需要进行适当调整，逐步增加科技类股票的配置比重，重点是

软件和电子及半导体。需要防备的风险是贸易战出现重大转机或者政府推出强基

建刺激计划。 

 


