
华宸未来价值先锋混合型发起式证券投资基金  

基金经理致投资者的一封信 

 

尊敬的投资者： 

   见字如面！ 

时光如梭，不觉间 2020 年即将过半，回首这些日子，给人一种

一眨眼，便是一生的感慨。 

由于一些客观因素，本基金可以建仓以后短短数日，便是那“见

证历史的时刻”的开始。一时间，天地倒悬，神州陆沉之感顿生，基

金净值也毫无悬念的急速下跌。 

所幸我国率先控制住疫情，海外诸国也随即效仿，并且在战疫同

时，世界主要经济体纷纷出台各种财政及货币政策，稳定住了局面。

面对全球变局叠加百年一遇的疫情，我们坚持价值投资理念，自下而

上以基本面为锚精选个股，并在这次调整中逐步买入，也因此迎来了

二季度基金净值的强势上涨。 

展望下半年，疫情反复、中美关系扰动以及其他次生风险仍可能

对市场产生阶段性干扰，但我认为 A 股结构性上涨行情仍然不会改

变。首先，在本次疫情后，政府放弃了过去依靠地产加基建的强刺激



手段，而新兴消费、信息化、服务业等成为推动经济增速发展的动力。

预计未来传统行业投资生产将会日趋平稳，而在经济新老结构转换进

展中，A 股市场将不乏长线成长的行业和个股。其次，当前市场回购

利率仅在 2%左右，无风险利率在低位徘徊，且政府坚持 “房住不

炒”的基调不变，居民资产配置会越来越向权益类资产倾斜。而随着

A 股国际化程度的不断加深和海外资金的不断涌入，股市的流动性仍

然比较充裕。最后，当前沪深 300 指数市盈率估值在 2020E/2021E

为 11 倍/9.7 倍（基于 WIND 一致预期），仍低于历史均值，创业

板指数市盈率估值则在 2020E/2021E 为 35.2 倍/30.1 倍，处于

历史中值水平。因此，在经济平稳复苏、流动性宽裕且整体估值不高

的背景下，市场可能还是愿意为优质成长龙头支付溢价。 

具体到投资上，下半年的组合构建上会：1）以内需为主，重点是

上半年已经有所表现的医药、食品饮料等行业，挑选估值仍然合理、

确定性强的标的，赚取业绩增长的收益，尤其是具有强劲自主研发实

力的创新型药品和医疗器械公司等；2）对于估值总体仍不高、下半

年复苏可能仍会深化的部分泛消费板块，如汽车及零部件、家电、轻

工家居、传媒互联网等，将会深入研究，挖掘业绩持续增长或出现反

转机会的个股；3）对于科技及先进制造等“新”经济板块，包括 5G

半导体、国产软硬件替代、新能源汽车及光伏新材料等，将综合考虑

国内外环境变化及市场预期程度，挑选行业龙头，把握趋势性的行情。 



最后，我还想对持有人说，自从得到诸君信任之后，每日战战兢

兢，唯恐辜负这份信任。我将一如既往的，在合理控制风险的基础上

追求基金的长期稳健收益，努力回报各位。谢谢大家！ 

华宸未来 基金经理 独孤南薰  

2020 年 6 月 18 日 

声明及风险提示： 

本文不作为任何法律文件，不构成任何投资建议或承诺。证券市场价格因受到宏

观和微观经济因素、国家政策、市场变动、行业和个股业绩变化、投资者风险收

益偏好和交易制度等各种因素的影响而引起波动，将对基金的收益水平产生潜在

波动的风险。投资人购买基金时候应详细阅读该基金的基金合同和招募说明书等

法律文件，了解基金基本情况，及时关注本公司官网发布的产品风险等级及适当

性匹配意见。由于各销售机构采取的风险评级方法不同，导致适当性匹配意见可

能不一致，提请投资者在购买基金时要根据各销售机构的规则进行匹配检验。基

金法律文件中关于基金风险收益特征与产品风险等级因参考因素不同而存在表

述差异，风险评级行为不改变基金的实质性风险收益特征，投资者应结合自身投

资目的、期限、风险偏好、风险承受能力审慎决策并承担相应投资风险。基金管

理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定

盈利，也不保证最低收益。我国基金运营时间短，不能反映股市发展所有阶段。

基金的过往业绩不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩和其投资

人员取得的过往业绩并不预示其未来表现，也不构成基金业绩表现的保证。基金

有风险，投资需谨慎。 


