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发言人1   00:16
It's just the way I am. 

发言人1   00:38
让我留下新风。

发言人1   02:54
Tell me up and tell me up to my厌倦。真的好。Such a three take a baby. I don't know when the. 

发言人1   03:11
I should beaten, but I don't. Just baby to the night. 

发言人1   04:13
It's just the way and just the way. 

发言人1   04:35
No one know some something for. 

发言人1   06:51
Me up and tell me up to my engine to and high. 

发言人1   07:01
Don't know when the some. 

发言人1   07:12
Just give me to in the new. 

发言人1   08:10
It's just the way I am well. 

发言人1   08:32
No one know some something for. 

发言人1   09:15
各位直播间的小伙伴，大家下午好，欢迎来到基金金的直播间，我是你们的老朋友尹宝，欢迎大家来到我们基金的直播间。我们还是按照惯例先测试一下声音和画面，如果没有问题的话，也请小伙伴帮我们扣个一一，帮我们测试一下。

发言人1   09:43
如果声音和画面没问题的话，可以帮我们扣个一帮我们测试一下。欢迎宝友向前冲好啊，其实我们看今天下午的开盘后，整体的一个A股市场其实是延续了上午的一个相对疲弱的一个态势。那么上证指数还是围绕这个3900点，在做一个上下的一个震荡。那么市场整体也是走出了这个缩量阴跌的这么一个格局去。

发言人1   10:14
我们再回顾一下本周的一个A股市场，其实本周的这个A股市场走的也是相当的跌宕起伏。我们看昨天其实这个A股，在经历了周三的相当惨烈的一个杀跌之后，其实是昨天是有一定的修复的。那么三大指数也是集体收红，但是这个科创50指数也是逆势下跌，也是主要市场指数中唯一一个收跌者。我们再看这个市场的一个成交量，昨天沪深两市的成交额大概是在2.08万亿元，较前一交易日是缩量了超过4300亿元。所以说当前这种市场的一个缩量的普涨，可以看出外的一个增量资金，其实到现在也没有准确的明确的一个入场。那么行情依旧是属于存量资金博弈的这么一种状态。

发言人1   11:09
那么大家本周的一个账户的情况怎么样？也可以在评论区和我们互动一下。比如说本周如果吃肉的小伙伴，可以在这个评论区帮我们扣个一。那么本周吃面的小伙伴，也可以在评论区帮我们扣个2。那么对于一些还在观望或者说按兵不动，仓位比较低的小伙伴，也可以在这个评论区扣个3，和我们互动一下。想看的小伙伴扣个22。不少小伙伴都是扣的22，那大家本周吃面的一个小伙伴还是比较多的那其实我们不管本周的一个账户的一个盈亏如何，那么在今天周五的下午，咱们先放下焦虑，那么银保也带大家好好的去复盘一下本周的一个市场到底发生了什么。对，更重要的其实是看看下一阶段钱可能会往哪儿流。

发言人1   12:04
我银保首先也是带大家去简单的回顾一下本周的一个市场情况。我们看本周一其实市场是有一个放量的一个上攻的，指数也是一度接近4000点，特别是以这个半导体为首的一个产业链开始有一个爆发。但是，在这个周二、周三，特别是周三，那么市市场，也是迅速开始分化。像这个农业板块，包括这个有色金属板块也是异军突起。昨天，也是受到相关信息的一个刺激，像这个医药，包括这个黄金、有色这两个板块，成为了市场的一个双主线。

发言人1   12:43
那么到了今天，其实我们看指数还是再次的一个分化，像这个有色的表现是相对比较好的。那么这个硬科技相关的一些方向，也有一定的一个反弹，可以说整体市场的一个存量博弈也是相对比较明显的。可以说本周的一个市场，也是从前期周一的一个亢奋的一个状态切回到了一个冷静。其实这也可以说明一个问题。

发言人1   13:10
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。体，当前市场缺乏明确的一个增量资金，可以说这个主线还不够明确。那么资金也是在各个板块之间，像医药、有色金属，还有包括前期的一些科技之间，有一个比较快速的一个轮动。市场的一个资金也去再做下一阶段的一个高低的一个切换。

发言人1   13:37
那么问题就来了，科技板块前期特别经历了七月份的一个大幅的调整之后，那么下一个阶段的一个主线会切换到哪些方向呢？有小伙伴可能会说是近期逆势走强的这个医药板块，还是说受到一些宏观消息刺激的这个黄金有色板块，还是受到厄尔尼诺天气影响，大家可能最近比较关注的农业板块，又或者是前期超跌，那么最近的一个关注度有起来的像这个小微盘策略。这也是我们今天想和大家重点去聊一聊的一个主题，下一主线在哪儿？那么按照惯例，银宝在直播前，还是按照惯例提醒一下大家，本场直播所有内容仅代表嘉宾个人观点，不构成投资建议。投资有风险投资需谨慎，也请大家要仔细阅读我们屏幕下方的风险提示。这里银宝也和大家去插播一条广告，下周二我们会邀请到我们的这个基因研究驱动混合的基金经理曾绍刚总做客我们基金经的直播间。如果你对这个小微盘策略比较感兴趣，又或者是对这个茎研究驱动可能关注比较高，不太了解这个产品的一个策略是什么。

发言人1   14:50
那么对这个小微盘相对对比较感兴趣的话，在下周二也记得关注我们的直播间。直播时间是下周二的下午两点半。那么下周的直播我们同样是会福利加码，大家也记得准时的收看我们的直播。对那首先在这个直播的前期，因宝想带大家把本周前四个交易日去做一个简单的一个复盘。也方便大家对于当前的一个市场的一个情况，有一个大概的一个整体的感知。

发言人1   15:26
首先，像在本周一，其实我们看A股的一个市场是有一个比较明显的一个放量的普涨。当天重点是以这个半导体为首的一个产业链，是有一个全线的一个爆发。那么龙头品种，甚至是在这个盘中也是涨超过了10%。

发言人1   15:44
全行业也是受到了主力资金的一个大幅的一个净流入。当天的一个周一市场的一个上涨，主要是受到几则消息的一个驱动。一个比较关键的就是海外的一个存储芯片龙头，也是表示。明年可能会出现更加严重的一个供给方面的一个紧张。那么存储芯片它的一个估值的一个逻辑又受到了再次的一个强化。

发言人1   16:13
第二个是宏观方面的。美国它的一个七月份的一个CPI出炉之后，包括它的一个非农数据以及这个零售数据，其实是不及预期的。市场对于美联储九月的一个加息的一个预期，其实是有一个非常大幅的一个减弱的。那么其实这个流动性的一个预期有一定的松动之后，其实是非常利好成长股的一个估值的。所以说我们看周一的一个市场，像这个成长板块，特别是以这个半导体为首的这个风险偏好比较高的一些成长板块，它的有就有一个比较明显的一个反弹。除此之外，像这个地缘风险，也是在周一是有一个相对，比较明显的一个稀释，这也显著的去抬升了市场的一个风险偏好。

发言人1   17:00
那么到了这个周二，其实我们看市场整体的一个分化行情，也是随机出现了。但是像这个农业板块也是出现了批量的一个涨停。但是像此前的这个比较火热的，像这个算力，包括存储这些高位的科技赛道，就出现了非常明显的一些回调。那么资金的一个兑现离场的一个特征可以说是相对比较明显的。那么到了这个周三，可以说是这个黑色星期三，那么A股也是出现了非常罕见的一个放量大跌。那么大家在周三那个账户情况怎么样？也可以在评论区和银保互动一下。可以说周三也是关灯吃面。

发言人1   17:43
在这个周三其实重创比较明显的就是科技板块。双创板块的它的一个跌幅也是超过了6%，市场的一个情绪可以说是非常的一个恐慌。一方面也是受到这个美债收益率的一个飙升，其实这也引发了资金的一个恐慌，也是加剧了市场对于美联储加息方面的一个担忧。大量资金从这个成长板块，像这个科技股，去有一个撤离的一个动作，去转向相对防御的红利，包括这个债市。所以说这也直接冲击了A股的一个成长性的一个板块。高价的一个新股的一个高开低走，这个大家可能也有关注，特别是这个周三，像我们的这个人性机器人板块，那个龙头股是有一个上是的，那么它的一个抽血效应是比较明显的，包括它的一个高开低走，其实也影响了大家的一个人心。其实人心是有一定的一个涣散的，也影响了像这个人心精神板块，包括科技股整整体的一个市场的一个情绪。

发言人1   18:48
但是到了这个周四，其实我们看市场，昨天的这个市场是有一定的一个回暖的。但是市场的一个主线是切换到了像这个医药生物，包括像这个黄金有色板块，大家可以答一下题。那么周四的一个市场的一个主线，是切换到了这个医药生物，包括黄金有色的这个板块。那么医药板块大涨，它的一核心导火索，主要是受到海外的龙一家生物医药公司。它是宣布了个性化的MRNA癌症疫苗是在三期临床是有一个成功的。所以说这则消息一出，其实也被视为这个创销领域的一个相对历史性的一个突破。那么医药板块也掀起了一个涨停潮，不管是海外的医药板块，还是我们国内的医药板块。特别是催化了像创新药，包括C叉O行情方面的一个扩散。

发言人1   19:48
在这个黄金有色方面，其实我们看昨天也是有一个比较明显的一个涨幅。主要是受到美国财政部，他们是宣布将长期的国债的一个流动支持回购操作是它的这个规模是扩大了一倍左右。这个动作也被市场去解读为财政部主动的去将这个长端的一个债市去注入流动性，去付去向这个市场去释放了这个长期干预这个长期的一个收益的一个信号。受此影响，其实我们看30年美债的一个收益率是有一个大幅的一个回落。这也导致了这个现货的一个黄金，其实在隔夜也是大涨，突破了4500美元每盎司。其实也直接点燃了A股对于贵金属板块的一个关注。

发言人1   20:39
可以说，总结起来，本周的一个市场的资金也是不断的在科技板块，还有这个防御板块是有一个比较快速的一个切换的。那么这样的一个高低位的一个轮动，也是非常明显的。所以说当前市场也并非单边的一个趋势，而是处于一个风格再再平衡的这么一窗口期。

发言人1   21:02
第一个具体的板块上面，银宝想和大家重点的去聊一聊最近走势相对比较强的一个创新药的一个方向。其实对于这个方向来说，最核心的一个催化，英宝刚刚也有和大家去简单提了一下。主要是受到海外生物医药领域的一个重大的一个突破。近期的一个医药的一个国际巨头，也是宣布把它联合开发的一个个性化的MRA的一个黑色素瘤疫苗，在三期临床是有一个成功达成的。这也显著降低了癌症复发的一个风险。这个消息其实对于创新药板块来说是一个非常显著的一个催化。因为这是首个在全球，特别是在三期临床中验证比较有效的MRA的一个癌症的一个疫苗苗。大家感兴趣的话也可以看一下这个新闻。

发言人1   21:57
这则消息一出，其实也是视为创新药板块快，特别是针对这个癌症领域，相对来说是有一个历史性的一个里程碑。这个消息公布之后，首先是在海外的一个美股，是有一个非常明显的一个暴涨的。特别是整个纳斯达克生物科技指数，也是创了2020年以来美最大的一个单日涨幅。那么这种强烈的一个海外情绪，第二天也是迅速传导到了我们国内。A股包括特别是这个港股，创销是比较多多的。也导致了A股包括港股创销的一个联动的一个上涨。多只概念股都有一个涨停，也是超过10厘米是比较多的。所以说对昨天来说，如果持有这个创销相关的基金的一些小伙伴，可能昨天就是有一个吃肉的一个表现。不过仅靠海外的一个情绪，其实我们看行情是难以持续的。

发言人1   22:55
那么更关键的是国内创新药的一个基本面，其实在今年以来也有一个比较明显一个实质性的一个改善。如果有些小伙伴是相对比较关注创新药的话，也可以看一下我们左下角产品口袋的这个金医疗健康产业股票，这支基金重点是关注创新板块的。再说回来，其实我们看啊国内的一个创销的基本面的情况，其实是今年以来是有一个非常显著的一个改善的。根据已经披露的像一些中报的一些数据，像这个医疗企业它的一个上市的一个预许率其实是接近了五成。非常多家的头部的一个药企，其实他们的一个核心产品的一个，也开始有一个扭亏为盈，可以说是实现了一个盈利的一个拐点，稍等一下。对，其实不光是海外的一个药企，像国内特别是以创新药企，他们在今年的这个盈利情况，其实也有一个扭亏为盈。行业也从过去可能大家想到这个创造就是高投入，可能研发时间也非常长。现在，其实不少的一个创造企，它也逐步去进入了一个商业兑现的这么一个阶段。

发言人1   24:10
这个是一个创新板块，它其实逻辑转变的一个非常关键的一个特征。在流动性层面，前面也和大家去提到了。其实像这个美国财政部，其实它有一个扩大偿债的一个回购的这么一个动做。其实这也变相的去压低了这个美债的一个长端的一个收益率。

发言人1   24:30
对于像这个创新药，其实它是一个成长板块。它的这个可以说它的一个分母是非常依赖于这个长端的一个美债的一个收益率的。这也直接会抬升，特别创造其它的一个估值的一个定价的一个中枢。创新药企也是作为这个成长板块，是非常依赖这个长端的一个收益率。所以说这也促使资金开始重新的去关注像这个高弹性高成长性的生物医药，特别是创新药的这个板块。

发言人1   25:00
除此之外，我们看今年创新药它的一个出海数据非常的亮眼。这有一则出这个数据，今年上半年其实我们看国内的一个创新药，通过这个lessons out的这种出海的一个方式，它的一个交易总额也是突破了千亿美元。它的一个数据是非常亮眼的。国产的一个创新药的一个全球化的一个竞争力，其实也是有一个稳步提升的。这也是我们创新药它的一个基本面的一个改善。

发言人1   25:31
所以说综合来说，我们看中小板块，它其实目前也正处于除了它的一个产业的一个业绩有一个拐点，也出现了一定的一个事件的一个突破。包括它的一个估值，刚刚说到受到这个，长短率的一个影响，是有一个估值的一个修复的。也受到这个流动性共振的一个影响，其实也是迎来了创业板块的一个非常明显的一个，窗口期。对于能承受一定波动，相对比较看好一样长期逻辑的一些投资者，其实是可以去关注创新药这个板块的一个长期方向的。

发言人1   26:08
如果大家比较关注创业板块的话，也可以关注一下我们的这个基因医疗健康产业股票。这支基金产品的重点是关注创新板块的，如果大家感兴趣的话，也可以关注一下。对，这个是创新药板块。对，欢迎来到我们晶晶直播间的小伙伴。对，如果大家有一些比较感兴趣的产品，如果有什么问题，也欢迎在我们的讨论区和我们多多的互动一下。

发言人1   26:41
刚刚是和大家重点去聊了一下创新药的一个板块。除了这个创新板块，其实近期相对关注度比较高的一个方向，还有黄金，还有有色金属。最近其实也有一个反弹，可以说也是反弹了一段时间。在前两天是有一个比较明显的一个导火索，主要也是受到美国财政部，它是宣布以长期名义去回购长端的一个国债，它的一个操作的规模是扩大了一倍的。这次动作，也是被市场解读为财政部主动的去将这个长端的一个债券，为市场去注入债券端的一个流动性。

发言人1   27:24
受到这则消息的一个影响，我们看当日的这个30年期的美债收益率，它也是从盘中的一个高点有一个大幅的一个回落。那么十年期的一个收益率，也是同步下行，那么美元的一个指数也是跌破了99的1个关口，也是创了近三周的一个最大的一个跌幅。美元的一个走弱，其实也直接降低了以美元计价的黄金的一个持有成本。那么长端的一个收益的一个回落，可以说是降低了黄金的一个机会成本的一个压力。黄金也是隔夜大涨，突破4500美元每盎司，白银也是同步有一个比较显著的一个反弹，也是反弹超过了5%。

发言人1   28:11
那么除了受到这则消息的一个影响，其实我们看啊这个黄金它的一个信用的一个对冲价值，也是在这轮反弹中充当一个非常明显的一个催化因素。包括也是受到像这个地缘风险的一些影响，包括这个国际局势中东冲突的一个影响。其实这些避险情绪也是进一步的去强化了我们黄金的一个避险的一个逻辑，也造成了黄金的一个反弹。

发言人1   28:48
对，所以我们综合来看，像这个黄金有色这一轮的一个行情。除了去受到信用驱动的美元贬值，这个交易逻辑其实这也是我们过去几年黄金反弹的然后上涨的一个主要的一个逻辑。除此也受到像这个流动性的一个影响，包括这个降息的一个预期，包括前期的一个超跌的一个影响。其实我们看黄金近期是有一定的一个反弹的。那么如果相对比较关注这个黄金有色板块的小伙伴们，也可以关注一下我们的这个基金远见优选这支产品。这支产品的重点是关注这个有色板块，包括这个周期板块的，像一些化工、有色这些周期品种。如果大家比较感兴趣的话，你可以关注一下我们的这个金远见优选混合这支产品。

发言人1   29:52
对，有小伙伴问这个港股，其实刚刚聊到的这个创新板块，近期是有一定的一个反弹。那么对于这个港股创新来说，它的一个反弹力度是对像这个A股的一个创新反弹是力度是比较更加显著的。如果关注这个创小板块的话，也可以关注一下我们这个基因健医疗健康产业股票这支产品。

发言人1   30:35
还有小伙伴问我们的小微盘的这个产品的一个方向，近期其实小微盘大家的一个关注度也是比较高的。特别是到这个，其实我们看今年小微盘到这从五月到这个七月，其实小微盘也是经历了相对来说比较剧烈的一轮调整。像这个万得微盘指数，它其请关注公众号思维纪要，设更多纪要请加V西安20210130。其实在五月份下跌是超过了9%，在六月份的下跌也是超过了这个差不多有12%。

发言人1   31:12
从这个五月中旬到这个七月中旬，其实这个万能小微盘，指数大概是跌幅大概是有25%左右。那么它的一个调整的一个力度是非常猛烈，包括它的一个调整日期也是非常长，大概也是有49个交易日。为什么消费盘本轮调整如此剧烈呢？其实它的一个核心，是在于资金的一个虹吸效应。从这个五月开始，其实整体的一个市场的一个关注度，重点都在科技方向。科技，也成为市场最强的一个主线，资金也是不断的去向中大市值的科技公司是有一个集中的。小微盘主要也是受到这个市场关注度的一个影响，受到这个资金的一个虹吸，所以是有一个非常明显的一个下跌的。

发言人1   32:01
与此同时我们看这个小微盘，它的一个也是受到这个市场成交结构一个过度集中的一个影响。因为其实我们也做了相关的一个数据的一个统计。在这个五月份到6月份，其实接近一半的一个市场成交额都集中在排名前5%的一个个股当中。这些公司大多都是像一些中大市值的一些科技板块。当大量资金集中在少数的一些热门的科技股，市场结构就容易失衡，小微盘也自然会被边缘化。但是是一旦到了这个七月，特别是七月的一个下半旬，科技板块它的一个资金拥挤度过高，开始出现这个下跌的时候。那么部分资金就会去重新去寻找估值相对比较低，位置也相对比较低的一个方向。

发言人1   32:49
那么小微盘就容易去出现阶段性的一个修复。如果关注小微盘的小伙伴，也可以关注一下我们左下角的一个产品，口袋里的这个经研究驱动混合这支产品。那么这支产品是重点关注小微盘相关的，大家如果感兴趣的话可以关注一下，也在产品代码也在我们的这个背景上方。

发言人1   33:15
对其实我们复盘过去几轮市场的一个风格变化。不管是在2015年的一个市场前后，还是在2021年，其实它这个核心资产都有一轮抱团的一个松动之后。根据这个历史的一个情况，像这个小微盘它的一个表现都是在这个抱团松动之后，是有一个阶段性比较好的一个表现的。

发言人1   33:40
对于普通投资者来说，可能说直接去选择几只小市值的股票，风险可能来说是相对比较大的。并且它的一个估值的一个受到这个市场的一个影响也是比较明显的。那么也对于普通投资者来说，其实是非常难以去建立，比如说有这个纪律化或者有持续性的一个投资的。所以说如果关注微盘风格阶段性机会的小伙伴，也建议大家可以去通过这个相关的一个关注小微盘风格的一些量化基金，或需采用相相一些指数相关的一些工具，可以去关注一些小微盘相关一些方向。那么会比这个对大家如果说集中的去选购某几只或者一两只的这个微盘股来说，它的一个风险其实是可控性是相对会更好一些的。如果对这个小黑板方向比较关注的小伙伴，也可以关注一下我们的这个金研究驱动混合这支产品。这里也同样提醒一下各位小伙伴，小微盘策略它来说它的这个产品的一个波动性相对是比较高的。所以说是比较适合这个风险承受能力相对比较高的一些小伙伴。

发言人1   34:56
这里再和大家去敲一下重点，下周二的这个两点半，我们是邀请了经研究驱动混合的基金经理曾绍刚总来做客我们的直播间。有小伙伴说今天可能没有拿到什么福利，那么在下周二的直播，我们会福利加码，同样也是邀请到我们的基金经理来到我们的直播间，和大家去重点的去聊一聊小微盘的一个投资逻辑，包括这个量化策略，是如何去用这个量化策略去做这个小微盘的一个投资的。如果大家比较感兴趣的话，千万要锁定我们下周二的这个直播。

发言人1   35:39
有小伙伴问关注小微盘的话，应该关注哪只基金？可以看一下我们左下角产品口袋的金研究驱动混合这支产品，产品是重点去关注小微盘策略的。

发言人1   36:14
对，谢谢尾号是047的小伙伴。对，下周我们是邀请到了基金经理来到我们的直播间。基金经理可能对于产品的一个具体的情况，包括小微盘策略是如何去做投资的，会讲解的更加的详细。大家感兴趣的话要锁定我们下周二的两点半的直播间。

发言人1   36:42
有小伙伴问这个配置指数型的基金有没有必要？因为指数型其实有关对标不同的这个指数，看你关注什么方向了。

发言人1   37:23
我们看市场也快收盘了，那今天上证指数下午还是在3900点上下，是在有一个震荡的这么一个情况。整体的一个成交量也是处于一个缩量的一个态势，后期的一个主线还不是特别明朗。那么在这种后续主线不是很明朗的一个行情中，其实小微盘是占优的。

发言人1   37:52
对，包括上次直播也和大家去展示了一下我们的这个万得微盘指数在历年的它的一个表现性。其实当时有小伙伴比较震撼，就是我们的这个万得微盘指数，它其实在过去长期的一个表现都是相对比较好的。那么也是超越了不管是像这个大盘指数，包括像这个上证50指数，或者沪深300指数，还是像一些可能中盘的一些指数，像这个中证50指，这个中证500指数，它的一个表现都是相对占优的。并且在过去几年它都是取得了一个正收益的一个情况。大家如果感兴趣的话，你可以自己去看一下指数的一个表现情况。

发言人1   38:33
这里也是简单的对我们下次直播是做一个预告。对，今天再次和大家去做一个预告。在下周二的两点半，我们是邀请了这个金研究驱动混合的基金经理曾绍刚总去做客我们基金的直播间。那么在下周的这个直播，我们会重点是和大家去聊一聊小微盘的一个投资逻，包括后市还能不能投。那么今天如果对一些小伙伴对这个小微盘比较感兴趣的话，下周二的下午两点半一定要关注我们的直播间。可能有小伙伴看说今天没有领到福利，那也没有关系。那么在下周二我们会对这个直播的福利去做一个加码，大家也不见不散。

发言人1   39:21
对，好了，今天时间也差不多了，因为今天周五我们就不聊太晚了，也请大家可以收拾心情，准备过周末了。银银宝也祝大家这个周末愉快。对，那我们下周二的直播再见。

发言人1   40:00
It's just the way I am, just the way where did you go and have to be. 

发言人1   40:22
No one know to see me for. 
