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清水源 36 号基金六月运作报告 

一． 基金概要 

产品名称：清水源 36 号证券投资基金 

成立日期 2015 年 7 月 1 日  6 月 29 日单位净值 0.931 

管理人 深圳清水源投资管理有限公司 6 月 29 日累计净值 0.931 

托管人 中信证券股份有限公司 封闭期 6 个月 

投资经理 冯文光、王韧 下一开放日 2018 年 8 月 6 日 

 

二． 基金业绩 

上月底净值 0.986，本月底净值 0.931，本月涨幅-5.58%。同期沪深 300 指数的波动幅度为-7.66%。 

 

注：清水源 36 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 

6 月，市场在中美贸易战以及股权质押风险的影响下继续下行，全月上证指数跌 8.01%；创业板指

数跌 7.86%，市场下跌幅度较大。 
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在上个月的观点中，我们提到市场的不确定性主要来自中美贸易战，配置以医药、教育等消费类行

业为主。随着特朗普政府重新威胁对来自中国的商品加征关税，之前中美贸易战谈判成果没有被中美双

方承认，市场普遍悲观；加之年中资金流动性紧张，投资者对股权质押风险的担忧，指数继续探底，全

月市场跌幅较大。 

展望未来，我们认为市场的风险在逐步释放，三季度的机会大于风险，理由如下：（1）央行降准表

达呵护市场的态度，宏观流动性最紧的时候已经度过；（2）目前 A 股 PE 估值处于历史低位，估值下行

空间有限；（3）2 季度股权质押风险集中释放以后，大部分股票已具备投资价值。风格层面，我们认为

若贸易战的预期稳定，中国有可能继续加快产业结构升级转型，经过 5-6 月份的调整后，成长类行业可

能有更好地机会；结构层面，我们会继续在医药、教育、TMT 等行业寻找机会，地产后市场相关标的我

们认为也有不错的投资机会。 

 

 

 

四． 基金经理观点 

2 季度以来，中国经济显示出一定的韧性，中国去杠杆的政策继续实施，市场资金仍然维持紧平衡

状态，虽然央行通过降准以及 MLF 续期等方式注入流动性，但流动性仍没有显著改善，加上在此期间中

美贸易战冲突加剧，显著降低了 A 股的风险偏好。由于部分个股经历过去三年的连续下跌，跌幅较大，
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股权质押的风险开始暴露，券商以及相关个股受到冲击较大，对市场形成较大的影响。盈利稳定性较强

的非周期行业在这段时间表现较好，尤其是消费和医药，成为市场的稳定器。 

随着市场风险的逐步释放，我们将继续保持对医药、教育、TMT 等行业的关注，寻找估值相对合理、

股权质押风险不大的相关标的。 

 

五． 行业占比 

 

行业 占比 

农林牧渔 0.00% 

采掘 0.00% 

化工 0.00% 

钢铁 0.00% 

有色金属 0.00% 

电子 2.87% 

汽车 0.00% 

家用电器 0.00% 

食品饮料 5.86% 

纺织服装 0.00% 

轻工制造 0.00% 

医药生物 8.77% 

公用事业 0.00% 

交通运输 0.00% 

房地产 17.04% 

商业贸易 0.00% 
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休闲服务 9.69% 

银行 0.00% 

非银金融 0.00% 

综合 0.00% 

建筑材料 0.00% 

建筑装饰 0.00% 

电气设备 0.00% 

国防军工 8.93% 

计算机 43.37% 

传媒 0.00% 

通信 0.00% 

机械设备 3.47% 

合计 100.00% 

 


