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清水源 51 号基金十月运作报告 

一． 基金概要 

产品名称：清水源 51 号证券投资基金 

成立日期 2015 年 7 月 14 日  10 月 31 日单位净值 1.0662 

管理人 深圳清水源投资管理有限公司 10 月 31 日累计净值 1.0662 

托管人 兴业银行 封闭期 6 个月 

投资经理 黄晓坤、王韧、冯文光 下一开放日 2017 年 12 月 29 日 

 

二． 基金业绩 

上月底净值1.0313，本月底净值1.0662，本月涨幅3.39%。同期沪深300指数的波动幅度为4.44%。 

 

注：清水源 51 号基金为母基金，子基金投资于母基金进行运作，母子基金净值有一定差异，仅供参考。 

 

三． 操作回顾 

10 月市场整体平稳，受政策预期影响，市场风格重新转回价值股和蓝筹股，全月上证指数上涨 1.33%，

而创业板指数微涨 0.15%；港股市场显著走强，全月恒生指数上涨 2.51%。 

基于对前期操作的反思，10 月份清水源投资团队小幅提高了产品仓位，重点进行了持仓结构的调整。
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重点增持了新行业的新蓝筹，包括电子、通信、医药以及高端制造类公司；减持了部分互联网金融和房

地产股，全月产品净值表现有明显回升。 

展望 11 月，政策预期大概率在十九大后出现短暂的平静，鉴于前三季度经济数据明显超出预期，且

经济调控相关部门的人事调整将渐次进行，预计短期政策面很难有超预期的宽松或紧缩。市场关注的焦

点大概率重新转移至经济基本面，而其中的核心问题在于经济数据是否会超预期回落以及通胀压力是否

会超预期提升，两大核心要素的博弈也决定了 11 月市场格局和投资主线。对此，我们的基本判断是：在

环保限产和地产调控的约束下，四季度经济数据大概率逐步回落，但速率较缓，空间有限；而通胀则会

出现一定程度的反弹。上述“经济向下，通胀向上”的宏观组合会一定程度拖累市场上行的步伐和空间。

但从另一方面看，债市的调整和房地产的调控正对居民部门的资产配置形成持续压力，且今年以来股票

资产已形成一定的赚钱效应，大类资产轮动对股票资产有利，所以即使市场上行的步伐放缓，但也很难

出现持续性调整，指数震荡盘升的整体格局不会有大的改变。 

而在结构层面，考虑到中性偏紧的流动性格局、乐视事件引发的向风暴、以及回归价值投资的舆论

导向，业绩为王仍将是 11 月市场风格的主旋律，中小创短期仍会受压。同时，在经济数据改善边际放缓

的约束下，传统周期性行业也将继续面临量价难两全的困扰，很难再现二三季度的持续性机会；相对而

言，消费电子、通信设备、医药、保险等新行业的新蓝筹仍将是配置的首选。另外，临近年底的机构博

弈也将催生主题性机会，包括通胀预期抬升带来的商品链条相关的主题投资、环保限产超预期引发的部

分周期股主题行情等等。 
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四． 基金经理观点 

10 月份大会胜利召开，市场整体保持平稳，白酒、家电等各行业龙头核心资产继续大涨，国债利率

上行，压制了周期股和成长股的估值，银行保险等金融股受益。医药行业由于市场预期政策的变化，龙

头公司表现优异。                                       

经济经历了三季度的反弹，进入四季度后略有回落，政策方面金融去杠杆继续推进，油价大幅上涨

也增加了未来通胀上升的隐患；但经济中长期向上的动力还在，欧美经济复苏提升了出口需求，国家政

策上对创新的鼓励将进一步优化中国经济结构，短期的调整将使中国经济走上更加良性的发展道路。             

展望未来，利率仍将处于高位，银行保险等金融机构收益将继续改善，仍有较好的投资机会，另外，企

业业绩增长仍然将是市场继续上行的核心驱动因素，除了通过不断提高国内市场份额保持业绩增长，手

机零部件、汽车零部件、汽车整车等行业部分优质企业具备进入全球市场的能力，进一步提高了企业成

长的天花板，我们将持续跟踪该类公司在全球化过程中的进展和投资机会。同时国家产业政策也将加快

提升部分战略新兴行业的竞争优势，也将带来系列相关投资机会。 

58%

0%0%

42%

清水源51号月末持仓情况

可交易股票

货币基金

停牌股票

债券逆回购


