基金研究－预期多变市场震荡 稳守基金待月明
众禄基金研究中心

基金市场

股票型基金：在基础市场影响下，本期（2011.03.04～2011-03-10）大部分开放式偏股型出现上涨。股票型基金平均上涨1.66%，其中主动型基金平均上涨1.66%。随着期内两会的召开，市场走出了一波两会行情。股指在本期内主要以震荡为主，本期内前半段以震荡上行为主，后半段则是震荡下行走势，股指在3月4日和3月7日分别上涨了1.35%和1.83%，接连创下年内新高。但在本期后半段，市场对即将公布的2月份CPI数据的敏感，同时受到2月份出现贸易逆差的影响，市场获利盘纷纷离场，股指出现了震荡调整态势。在市场影响下，主动型基金在本期内出现了平均1.66%的涨幅，其中，申万巴黎竞争优势、申万巴黎新动力和融通领先成长涨幅居前，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为3.79%、3.70%和3.57%；国投瑞银瑞福优先、招商安泰股票、工银瑞信稳健增长涨幅居后，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为0.00%、0.28%和0.29%。
	表1：主动型基金涨幅前5、后5

	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）
	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）


	310368.OF
	申万巴黎竞争优势
	3.79 
	217012.OF
	招商行业领先
	0.43

	310328.OF
	申万巴黎新动力
	3.70 
	519035.OF
	富国天博创新主题
	0.40

	161610.OF
	融通领先成长
	3.57 
	481004.OF
	工银瑞信稳健增长
	0.29

	213003.OF
	宝盈策略增长
	3.44
	217001.OF
	招商安泰股票
	0.28

	580003.OF
	东吴行业轮动
	3.15 
	121007.OF
	国投瑞银瑞福优先
	0.00

	数据来源：wind 众禄基金研究中心


本期持续高仓位运作的指数型基金平均上涨1.69%，是我们本期统计研究的基金品种中表现最好的。其中富国天鼎中证红利、易方达上证中盘ETF和南方中证500涨幅居前，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为2.71%、2.61%和2.52%；国投瑞银沪深300金融、中海上证50和华夏上证50ETF涨幅居后，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为0.59%、0.78%和0.93%。在两会召开背景下，市场交投活跃，股指在本期冲上3000点，创出年内新高，指数型基金整体表现良好，较好的分享了本期内股指上涨的收益。
	表2：指数型基金涨幅前5、后5

	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）
	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）

	100032.OF
	富国天鼎中证红利
	2.71
	519671.OF
	银河沪深300价值
	1.14

	510130.OF
	易方达上证中盘ETF
	2.61 
	110003.OF
	易方达上证50
	0.95

	160119.OF
	南方中证500
	2.52
	510050.OF
	华夏上证50ETF
	0.93

	160616.OF
	鹏华中证500
	2.49
	399001.OF
	中海上证50
	0.78

	110021.OF
	易方达上证中盘ETF链接
	2.42
	161211.OF
	国投瑞银沪深300金融
	0.59

	数据来源：wind 众禄基金研究中心


混合型基金：本期混合型基金平均上涨1.46%，其中一般混合型基金平均上涨1.49%。万家双引擎、万家和谐增长和华宝兴业多策略涨幅居前，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为4.33%、3.54%和3.31%；招商安泰平衡、国投瑞银融华债券和泰达宏利风险预算涨幅居后，涨幅分别为-0.18%、0.11%和0.16%。本期保本型基金平均上涨0.53%。混合型基金在本期内表现稳定，万家基金旗下万家双引擎和万家和谐增长表现突出，摘下一般混合型基金业绩排名的头两名。
	表3：混合一般型基金涨幅前5、后5

	证券代码
	证券简称
	期间增长率（%）
	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）

	519183.OF
	万家双引擎
	4.33
	217005.OF
	招商先锋
	0.22

	519181.OF
	万家和谐增长
	3.54
	630005.OF
	华商动态阿尔法
	0.17

	240005.OF
	华宝兴业多策略
	3.31
	162205.OF
	泰达宏利风险预算
	0.16

	040015.OF
	华安动态灵活配置
	3.02
	121001.OF
	国投瑞银融华债券
	0.11

	270022.OF
	广发内需增长
	2.97
	217002.OF
	招商安泰平衡
	-0.18

	数据来源：wind众禄基金研究中心


QDII基金：本期QDII基金平均上涨0.71%。嘉实恒生中国企业、嘉实海外中国股票、海富通海外精选涨幅最大，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为3.26%、3.03%和2.91%；招商全球资源、国泰纳斯达克100和银华抗通胀主题跌幅最大，按照复权单位净值增长率统计，跌幅分别为-2.68%、-1.75%和-1.06%。中东局势动荡余波未了，全球市场不稳定因素依然存在，纽约油价创下两年来新高，本期内欧美市场主要以震荡为主，亚太股市全线收跌。本期内，恒生中国企业指数大涨500点，站上13000点，受益于此，嘉实恒生中国企业和嘉实海外中国股票从众多QDII产品中脱颖而出，均取得了超过3%的净值增长率。
	表4：QDII基金涨幅前5、后5

	证券代码
	证券简称
	期间增长率（%）
	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）

	160717.OF
	嘉实恒生中国企业
	3.26
	486002.OF
	工银瑞信全球优选
	-0.29

	070012.OF
	嘉实海外中国股票
	3.03 
	183001.OF
	银华全球核心优选
	-0.31

	519601.OF
	海富通海外精选
	2.91
	161815.OF
	银华抗通胀主题
	-1.06 

	040018.OF
	华安香港精选
	2.57
	160213.OF
	国泰纳斯达克100
	-1.75

	241001.OF
	华宝兴业中国成长
	1.92
	217015.OF
	招商全球资源
	-2.68

	数据来源：wind众禄基金研究中心


债券型基金：本期债券型基金平均上涨0.50%。个基方面，南方多利增强A、南方多利增强C和诺德增强收益涨幅居前，按照复权单位净值增长率统计，涨幅分别为1.44%、1.43%和1.07%；博时稳定价值A、博时稳定价值B和大摩强收益债券出现下跌，按照复权单位净值增长率统计，跌幅分别为-0.38%、-0.28%和-0.23%。在加息通道重启后，债券型基金的投资价值有所下降，但是，近期市场上新发行上市的新股整体上表现较佳，新股增强型和股票增强型的债券型基金有效的分享了股价上涨的收益。不过，在加息预期和市场形势不明情况下，债券型基金仍然不适合做基金投资的主打品种，偏好于债券型基金投资的投资者可以关注一些配置中短期产品的债基，以灵活应对多变的市场。
	表5：债券普通型基金涨幅前5、后5

	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）
	证券代码
	证券简称
	期间增长率

（%）

	202103.OF
	南方多利增强A
	1.44 
	540005.OF
	汇丰晋信平稳增利
	0.09

	202102.OF
	南方多利增强C
	1.43
	110018.OF
	易方达增强回报B
	0.09

	573003.OF
	诺德增强收益
	1.07 
	100035.OF
	大摩强收益债券
	-0.23

	160612.OF
	鹏华丰收
	0.98
	100037.OF
	博时稳定价值B
	-0.28 

	485107.OF
	工银瑞信信用添利A
	0.94
	100036.OF
	博时稳定价值A
	-0.38 

	数据来源：wind众禄基金研究中心


投资策略

众禄基金研究中心核心观点：本周两会继续召开，个股持续活跃。周一上证指数大涨1.83%，然而，受获利盘抛压的影响，再加上公布的2月份出口数据不佳以及CPI涨幅略超预期，股指在3000点一带遇阻，前期推动股指上涨的权重股明显回落。不过，整体来看，个股跌幅并不大，市场热情还在，而热点也将围绕两会及经济结构调整进一步明确，我们认为市场机会仍然在，规模适中，选股能力强的偏股型基金是较好选择。

一、本周市场总结

本周上证指数收于2933点，位于周均线下方36点，较上周2942点下跌9点，跌幅0.29%，本周上证成交额为8705亿，较上周8170亿增加6.55%，形态为平量震荡。（本周深证成指收于12848，-0.36%；中小板指收于6712，1.19%）。本周上证波动区间为3012-2927，幅度为85点，比上周波动幅度（83点）增加2.4%，震级为3级（与前一周持平）。

本周上涨和下跌行业比为1.5：1，其中外贸、纺织服装、计算机涨幅靠前，均超过了2%，保险、券商、银行跌幅较大，均超过1%。沪深个股上涨和下跌个数比为1.2：1，其中有4.5%的个股涨幅超过10%，没有个股跌幅超过10%。个股算术平均19.33元，较前一周上涨1.47%，表现强于上证指数，本周A股流通市值为20.57万亿，较上一周上涨0.45%，整体来看，小盘股表现好于大盘股。

3月4日至3月10日（上周五至本周四），开放式偏股型基金平均上涨1.56%，弱于同期上证综合指数1.87%的涨幅。514只开放式偏股型基金收益分布在4.33%和-0.69%之间。万家双引擎涨幅最大，而民生加银内需跌幅最大。分类来看，股票型中主动型基金平均上涨1.61%，指数型基金平均上涨1.65%；混合型基金平均上涨1.45%；债券型基金平均上涨0.49%。

二、下周市场预测

本周重要消息包括：2月进出口总额环比下降，当月贸易逆差73亿美元；国家统计局公布2月份CPI、PPI及1-2月的工业增加值、固定资产投资和社会消费品零售总额等数据，其中CPI上涨4.9%。本周股指波动区间为3012-2927，向上溢出众禄指数预测范围，上穿7点，下差7点。根据众禄指数预测系统预测，下周上证指数主波动区间为2975-2890，阻力区间3035-2975，支撑区间2950-2890，市场重心上升至2950，较前期2920上升30点。根据众禄舆情指数跟踪系统的结果，本周末舆情指数为75，市场情绪较为乐观。

1、基金投资策略：稳健策略—偏股型基金和债券型基金均衡配置。择基策略：选择资产配置契合度高、选股能力强、灵活度高的基金；择时策略：请按照个人情况，参考众禄指数预测系统预测阻力和支撑区间进行操作；

2、新基金认购策略：最优新基金选择—嘉实多利分级：追求稳健 攻守兼备；
3、基金定投策略：“众禄定投红绿灯”--绿灯。
组合推荐

本期内，为有效控制市场流动性，央行进行了1100亿元的28天期正回购操作回收流动性，正回购量创下四个月来的新高。通过本次正回购操作，回笼了部分市场流动性，但是当前流动性充裕情况并未发生根本性改变，对市场的影响也有限，短期内再次上调存款准备金率的预期依然存在。股指在本期前半段出现了较大幅度的震荡上行走势，后半段则是震荡缩量调整，随着两会的闭幕临近，两会行情趋于结束，股指上涨有可能面临中途暂停。大盘上行遇到政策和技术阻力，近期股指偏向震荡调整概率较大，投资者当以稳健操作为主。从本期表现来看，我们推荐的组合，成长型、稳健型、防御型收益率分别为1.26%、0.83%和1.07%。从下图看出，成长型组合和防御型组合超越了比较基准，稳健型组合未超越比较基准。成长型组合中的基金操作灵活稳健，对结构性机会把握较好，较好的分享了本轮股指反弹的收益。稳健型组合由于配置了较大比例的货币型基金，组合整体表现平淡，没能超越比较基准。防御型组合中，景顺长城能源基建表现较好，带动组合业绩出现整体回升，小幅超越了比较基准。
	图1：组合推荐收益率图（%）
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	资料来源：众禄基金研究中心，数据统计区间为2011-03-04～2011-03-10
注：成长型比较基准=开放式偏股型基金平均收益率*0.7+货币型基金平均收益率*0.3
稳健型比较基准=开放式偏股型基金平均收益率*0.6+债券型基金平均收益率*0.4
防御型比较基准=开放式偏股型基金平均收益率*0.5+债券型基金平均收益率*0.2+货币型基金平均收益率*0.3
货币型基金平均收益率=货币型基金平均区间七日年化收益率均值/52


	表6、组合推荐一览

	类型
	证券简称
	权重
	组合收益（%）

	成长型
	富国天源
	30%
	1.26


	
	金鹰中小盘
	20%
	

	
	嘉实服务增值行业
	20%
	

	
	华夏现金
	30%
	

	稳健型
	大摩资源
	30%
	0.83


	
	南方隆元产业主题
	30%
	

	
	华夏现金增利
	40%
	

	防御型
	        富国天惠
	20%
	1.07


	
	景顺长城能源基建
	30%
	

	
	长盛积极配置
	20%
	

	
	华夏现金增利
	30%
	

	资料来源：众禄基金研究中心，数据统计区间为2011.03.04～2011.03.10


金鹰中小盘：金鹰中小盘在操作上较为稳健，股票仓位从未超过80%，在行业配置上跟随形势灵活调整，对于看好的个股则倾向于高比例配置，其第一大重仓股占股票市值比例持续在10%左右，适中的资产规模也使该基金更容易发挥精选个股的优势，调整灵活。该基金在08年底到09年中阶段和09年中至今的阶段中，业绩表现优异，收益率持续位于同类前10%水平，表明该基金在对行情的判断和把握上具有较强的能力。

泰达宏利红利先锋：泰达宏利红利先锋基金经理梁辉，投研经验丰富，目前担任公司投资部总经理，其自2005年起陆续管理过泰达宏利成长、泰达效率优选、泰达宏利周期、泰达宏利首选企业、泰达宏利品质，在其管理期间，基金业绩表现基本都超越市场平均水平，从其风格来看，相对基金，擅长精选个股，其从2009年11月起管理泰达宏利红利先锋，自其管理该基金业绩持续表现稳健，这得益于基金经理对形势的较好把握，以及对资产的灵活调整。

嘉实服务增值行业：嘉实服务在资产上的均衡配置，以及灵活调整的风格使其中长期业绩表现稳健，虽然均衡，但其配置也有一条主线贯穿其中，那就是对消费、服务类个股的配置，该类资产在近期以及从中长期来看，都有不错的配置价值。

富国天惠：富国天惠在行业配置上，持续将批发零售、信息技术、食品饮料配置在相对高位，新兴信息产业被确立为我国的支柱产业，其发展前景广阔，而高通胀形势下，批发零售和食品饮料行业配置价值凸显，该基金的配置契合当前形势，而基金经理多年来在这几个行业的配置经验使得其能够对当前的行情有较好的把握。

华商收益增强：华商收益增强是一只打新类债基，在仓位上调整较为灵活，股指上涨时加大打新的力度，下跌时降低参与程度，相对风险控制较好，同时其在企业债的配置上也比较高，企业债目前来看，在各类券种中表现出一定的优势，对其较高的配置有助于增厚债基收益。

长盛积极配置：长盛积极配置是一只偏债型债基，在股票仓位的配置上随股指形势动态调整，在资产选择上较为灵活，在债券方面则较为稳健，配置上以国债、金融债、央票为主，从其业绩来看，对当前行情把握较好，对风险承受能力一般的投资者来说，通过其适当参与股指收益是较好的选择。

华夏现金：货币市场基金具有风险低、流动性好的特点，适合于厌恶风险、对资产流动性和安全性要求较高的投资者进行短期投资或现金管理，但同时要注意，货币市场基金的收益也较低，并不是长期投资的理想工具，将其配置在组合中主要是从组合流动性因素来考虑。由于货币型基金之间差距不大，因此我们主要关注其今后转换的需要，考虑基金公司的投研实力和旗下产品线是否完善的因素，华夏现金是较好的投资品种。

	表7：重点推荐基金业绩表现

	证券
代码
	证券
简称
	本期净值
增长率（%）
	一年净值
增长率（%）
	最新净值
（元）
	最新规模
（亿份）

	100016.OF
	富国天源平衡
	1.28
	22.27
	1.1859
	6.7

	161005.OF
	富国天惠精选成长
	1.16
	23.06
	1.6195
	27.36

	162102.OF
	金鹰中小盘精选
	2.10
	18.80
	1.0492
	11.74

	070006.OF
	嘉实服务增值行业
	2.16
	21.46
	4.4540
	22.07

	163302.OF
	大摩资源优选混合
	1.41
	21.37
	2.2593
	17.04

	260112.OF
	景顺长城能源基建
	2.30
	30.65
	1.2940
	9.31

	202007.OF
	南方隆元产业主题
	1.26
	18.55
	0.8050
	85.45

	080003.OF
	长盛积极配置
	0.61
	14.28
	1.1045
	12.84

	003003.OF
	华夏现金增利
	0.07
	2.55
	1
	93.61

	资料来源：wind众禄基金研究中心，数据统计区间为2011-03-04～2011-03-10


