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深圳市融智投资顾问有限责任公司董事长李春瑜携全体融智评级研究员

向您赠阅此报告，请指导雅正。
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摘 要

【私募调查】65.63%的私募看涨4月行情，81.25%私募选择重仓；66%私募看好二季度蓝筹行情；62.5%私募对股指期货操作充满信心，强烈要求对信托开放交易权限；37.5%私募有意到海外设立对冲基金。
【业绩点评】2010年1月1日以来业绩点评：私募整体跑赢大盘，和聚以19%收益率领先群雄；近二十四个月点评，罗伟广近两年收益翻番称雄；近一年业绩点评，私募整体业绩在下降，与指数差距缩小；
三月份点评，私募整体跑输大盘。

【信托发行】未来的私募产品发行市场，将会由一批新生力量来主导，他们可能是新价值、和聚、源乐晟、鼎锋、六禾等业绩较为优秀的私募基金管理人。已具有一定规模的私募基金公司在操作风格上将会发生转变，变得更为稳健保守。
【海外基金】近十二个月，睿智华海基金夺冠，实现163.37%收益率；

近六个月，睿信ABH海外基金第一，全部实现正收益；

近一个月，11个有记录的海外对冲基金产品中，9个跑赢香港恒指；

【期货私募】本期参与业绩记录的期货私募共9家，新增加的期货私募有南昌稳赢、嘉兴雄鹰、猎鹰基金，都是以期货工作室的形式存在。对比上个月的业绩记录，期货私募的累计收益率总体来看（账户成立以来）有不同幅度的回调，但感恩在线的四个基金仍然保持较高的收益水平。
第一部分 中国私募调查

（2010年4月）
摘要：65.63%私募看涨四月行情，81.25%重仓；66%私募看好二季度蓝筹行情

    仅5%私募参与融资融券

62.5%私募对股指期货操作充满信心，强烈要求对信托开放交易权限

37.5%私募会到海外设立对冲基金

一季度A股市场，中小盘股继续走强，而大盘蓝筹在低位盘整；3月，随着股指期货即将推出，大蓝筹出现走强迹象。
二季度，股市是否将摆脱震荡趋势？蓝筹股能否引领大盘向上突破？融资融券3月31日正式推出，私募基金是否参与了交易和参与意愿如何？股指期货即将推出，会否增加私募公司的竞争力？股指期货是否应该对私募的信托产品开放权限？信托证券帐户暂停，私募会否考虑到海外设立对冲基金？针对这些问题，私募排排网研究中心对全国43家顶尖私募管理机构进行了问卷调查。
一、4月行情研判：65.63%私募看涨，81.25%重仓操作，普遍看好二季度蓝筹行情
3月私募稍显谨慎，对于4月的行情，私募的态度变得乐观，看涨私募大增，看跌私募屈指可数。

调查结果显示，65.63%的私募看涨4月行情，认为维持横盘整理的占31.24%，看跌的仅为3.13%（如图一）。
         图一：
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私募的乐观心态直接反映到了持仓策略上，在4月持仓策略上，私募基金相对3月变得更加积极，普遍选择重仓参与。调查结果显示，81.25%的私募选择重仓操作，18.75%采取轻仓策略，没有私募选择在4月空仓观望（如图二），当然，随着行情的演变，灵活的私募操作方式会随时发生变化。

        图二：
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3月下旬，大盘股明显走强，蓝筹股能否在二季度走出一波行情，带领大盘顺利向上突破呢？

调查结果显示，私募普遍看好二季度的蓝筹行情，65.63%的私募认为二季度会出现一波蓝筹行情，同时，持不确定态度的私募为25%，只有9.37%私募不看好二季度蓝筹行情（如图三）。

             图三：
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二、融资融券：仅5%私募参与，私募参与意愿不高

2010年3月31日，融资融券正式启动，被视为可能是这一新金融工具最主要使用者的

私募基金，参与情况如何呢？私募排排网研究中心第一时间对20家私募进行调查，结果却大出意料，仅仅5%的私募表示参与了融资融券的交易，95%的私募没有参与（如图四）。

             图四：
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而私募基金对新金融衍生工具的参与意愿又如何呢？根据私募排排网研究中心的调查显示，私募的参与意愿不高，仅20%的私募表示有参与的兴趣，80%私募表示不感兴趣（如图五）。

         图五：
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三、股指期货：62.5%私募对股指期货操作充满信心，强烈要求对信托开放交易权限
股指期货出现，很可能使私募的格局发生变化，私募会否担心公司竞争力因此下降？
调查显示，62.5%的私募对公司的未来充满信心，认为股指期货能增加公司的竞争力，15.63%的私募则认为不会增加公司竞争力，剩余的21.87%持不确定态度（如图六）。

        如图六：
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股指期货暂时不对信托产品开放交易权限，使得原本是股指期货最活跃参与者之一的信托私募基金只得暂时观望，他们极度渴望能开通信托产品的交易权限，为我国私募真正进入对冲时代秣马厉兵。

调查显示，87.5%的私募要求对信托产品开通股指期货交易权限，没有私募认为信托不该参与，只有12.5%私募持不确定观点，其中部分私募没有参与股指期货交易意愿（如图七）。

        图七：
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四、对冲基金：37.5%私募会到海外设立对冲基金

信托证券帐户重开之日遥遥无期，国内一些私募基金已经开始涉足海外市场，并取得了优异的成绩，到海外设立对冲基金不失为国内私募壮大发展的一条道路，也是我国私募走向国际的必经之路。

根据私募排排网研究中心的调查，私募对会否到海外设立对冲基金的分歧较大，37.5%的私募表示会到海外设立对冲基金，34.38%不考虑，28.12%私募则不确定（如图八）。

         图八：
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五、第四届私募基金高峰论坛：佳评如潮

2010年3月20日，第四届私募基金高峰论坛在深圳五洲宾馆隆重举行，作为国内规模最大、规格最高、影响最广的私募盛会，身为专业投资人的私募基金又是如何看待这场盛会呢？

根据私募排排网研究中心的调查，86.8%私募认为论坛有利于扩大私募影响力，65.63%私募认为论坛能促进同业间合作交流，另外各有56.25%私募认为论坛有利于投资者了解私募和促进行业健康规范发展（如图九）。

      图九：
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其中，一些私募基金特别希望论坛继续坚持举办下去，也建议论坛更加积极的对私募进行正面传宣，这些也是我们一直努力的方向和目标，有了业界的支持和勉励，我们会更加努力、积极，用专业精神来见证和记录我国私募的发展历程。

第二部分 业绩点评

一、近二十四个月点评：罗伟广近两年收益翻番称雄
近二十四个月沪深300指数下跌了14.61%，本研究中心不完全统计的389个非结构化私募证券信托产品中（同比上期新增14个），存续期在两年以上的产品有114个（同比上期新增12个），平均收益率为12.73%，跑赢指数27.34%，整体收益水平同比上期大幅提升。
2009年度冠军罗伟广掌管的新价值2期，以108.3%收益率登上本期两年榜宝座，其次是金中和西鼎，收益率92.2%。

榜单前十名如下：

	排名
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	累计收益率
	近24个月增长率

	1
	粤财信托·新价值2期
	新价值
	2008-2-19
	2010-03-26
	1.7043
	70.43%
	108.30%

	2
	重庆国投·金中和西鼎
	金中和
	2007-7-27
	2010-03-26
	1.9355
	93.55%
	92.20%

	3
	中海—海洋之星1号
	东方证券
	2007-9-30
	2010-03-26
	1.6075
	60.75%
	74.54%

	4
	深国投·尚雅4期
	尚雅投资
	2008-02-18
	2010-03-10
	160.55
	60.55%
	69.91%

	5
	粤财信托·新价值3期
	新价值
	2008-2-15
	2010-03-26
	1.3726
	37.26%
	69.23%

	6
	平安·淡水泉成长一期
	淡水泉
	2007-09-06
	2010-03-26
	171.87
	71.87%
	62.71%

	7
	深国投·博颐精选
	博颐投资
	2008-02-05
	2010-03-05
	165.52
	65.52%
	62.27%

	8
	深国投·尚雅2期
	尚雅投资
	2007-12-29
	2010-03-10
	136.64
	36.64%
	61.70%

	9
	深国投·朱雀2期
	朱雀投资
	2007-09-17
	2010-03-15
	161.41
	61.41%
	53.02%

	10
	粤财信托-合赢
	合赢投资
	2007-10-9
	2010-03-31
	1.5515
	55.15%
	52.92%


     从榜单的前十名产品看，有六个是券商派私募管理人掌舵的，以新价值和金中和为代表；公募派只剩下四席，以尚雅、淡水泉为代表，新上榜的是博颐的徐大成，另外，合赢投资旗下的粤财-合赢以52.92%的收益首次进入前十榜单。

在本研究中心统计的有两年期业绩记录的114个产品中，其中实现正收益的有74个（占64.9%），跑赢指数的有89个（占78.07%），最差的依然是昔日陕西股王阮杰管理的鑫鹏1期，收益率为-49.79%，与罗伟广的新价值2期相差158%。

     正如我们前几期报告预测的一样，2009年业绩优秀的私募管理人已开始抢占两年榜单前列席位。

     本研究中心认为，出现这样现象的主要原因是在上升市中券商派的积极操作赚取了超额收益，从而填补了在下跌市中的亏损；在公募派系虽在下跌市中亏损幅度较小，但也正是因为这种保守的风格，其在上升市中的收益并不可观。综合起来，券商派系要暂时领先于公募派系。

二、近一年业绩点评：私募整体业绩在下降，与指数差距缩小

沪深300指数在近十二个月上涨了34.66%，本研究中心不完全统计的389个非结构化产品中，存续期在一年以上的产品共有197个（同比上期新增17个），平均收益率为32.06%，同比上期有所下降，跑输大盘2.6%，差距逐渐拉近，获得本研究中心五星级评价的产品共有20个。

唐雪来掌舵的新价值1期以95.46%的收益率排在的第一名，而罗伟广的新价值2期则以90.85%的收益率排在了第三名，新价值投资这两个产品的排名恰好与上期榜单相反。

榜排名前十名如下：
	排名
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	累计收益率
	近十二个月收益率

	1
	粤财信托·新价值
	新价值
	2007-11-15
	2010-03-26
	1.4171
	41.71%
	95.46%

	2
	中海—海洋之星1号
	东方证券
	2007-9-30
	2010-03-26
	1.6075
	60.75%
	93.40%

	3
	粤财信托·新价值2期
	新价值
	2008-2-19
	2010-03-26
	1.7043
	70.43%
	90.85%

	4
	深国投·龙腾
	龙腾资产
	2008-01-23
	2010-03-05
	116.62
	16.62%
	86.56%

	5
	重庆国投－翼虎成长
	翼虎投资
	2008-3-12
	2010-03-26
	1.1147
	11.47%
	84.31%

	6
	中原理财-六禾光辉岁月1期
	六禾投资
	2009-01-12
	2010-03-26
	1.8192
	81.92%
	80.40%

	7
	中信信托-精熙1期
	精熙投资
	2009-2-23
	2010-03-26
	199.83
	99.83%
	79.04%

	8
	中融·乐晟
	源乐晟
	2008-7-8
	2010-03-31
	2.2573
	125.73%
	78.84%

	9
	深国投·美联融通1期
	美联融通
	2007-10-30
	2010-03-15
	87.68
	-12.32%
	75.25%

	10
	西安信托嘉贝利证券投资一期
	嘉贝利投资
	2008-2-18
	2010-03-26
	0.7819
	-21.81%
	74.10%


随着行情的持续震荡，这些产品的收益率也出现了不同幅度的下降，但整体收益与指数的差距在缩小。在这197个产品中，实现正收益的有190个，仅7个为负值，跑赢指数的产品共有67个（占34%），表现最差的是深国投·鑫地1期，收益率为-14.31%，与第一名相差巨大。
从榜单上看，依然老面孔居多，新上榜的中原理财-六禾光辉岁月1期表现不错，此产品成立于去年一月，累计收益率达81.92%，近十二个月收益率为80.4%，其掌门人为夏晓辉，券商出身。该产品从成立至今一直保持较高的增长速度，表现最明显的为去年下半年和今年一季度，在这样的震荡行情里能维持如此高收益，非常难得。与这个产品比较相似的是中信信托-精熙一期，收益同样可观。

另外一个新上榜的产品是西安信托嘉贝利一期，后来居上，产品虽在面值之下，但其在近十二个月的有不错的收益，达74.10%。

  三、2010年1月1日以来业绩点评：
私募整体跑赢大盘，和聚以19%收益率领先群雄

 沪深300指数在一季度的震荡行情中下跌了5.99%，本研究中心不完全统计的389个非结构化产品中，存续期在三个月以上的产品共有358个，平均收益率为-0.11%，跑赢大盘5.88%。排在第一名的是中信信托-和聚1期，收益率为19%，第二名是西安信托-隐形冠军一期，收益率为17.14%；六禾光辉岁月以17%的收益率紧随其后。

名单前十如下：

	排名
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	累计收益率
	今年以来收益率

	1
	中信信托-和聚1期
	和聚投资
	2009-7-14
	2010-03-26
	144.7
	44.74%
	19.00%

	2
	西安信托·隐形冠军一期
	京富融源
	2009-5-8
	2010-03-26
	1.437
	43.66%
	17.14%

	3
	中原理财-六禾光辉岁月1期
	六禾投资
	2009-01-12
	2010-03-26
	1.819
	81.92%
	17.00%

	4
	中融－慧安1号
	慧安投资
	2009-5-19
	2010-03-26
	1.309
	30.88%
	15.98%

	5
	交银国信·六禾财富银盏一期
	六禾投资
	2008-3-26
	2010-03-26
	1.258
	25.78%
	15.27%

	6
	深国投·明达3期
	明达资产
	2007-04-02
	2010-03-19
	122.6
	22.62%
	14.78%

	7
	陕国投·创赢1号
	创赢投资
	2008-12-18
	2010-3-30
	108.5
	8.45%
	14.76%

	8
	永圣慧远
	永圣慧远
	2009-12-11
	2010-03-26
	1.143
	14.30%
	14.30%

	9
	陕国投·龙鼎1号
	龙鼎投资
	2008-7-18
	2010-03-22
	226.6
	126.59%
	13.49%

	10
	山东信托·瑞琴1号
	瑞琴投资
	2008-8-15
	2010-03-15
	1.183
	18.27%
	12.58%


    在本研究中心统计的358个产品中，实现正收益的有191个（占53.4%），刚好过半，跑赢指数的产品有289个（占80.7%），表现最差的是塔晶老虎一期，亏损19.16%，与第一名相差甚远。

私募基金的虎年首季成绩单虽然总体不太靓丽，但仍有一些亮点，值得一赞的是和聚1期，成立以来一直保持稳健增长态势，累计收益达44.74%，今年一季度收益19%。从和聚刚出炉的季度报告中，我们可以发现，李泽刚一季度的资金配置重点在低碳经济、生物育种、特色医药、通信增值服务和互联网等高成长的领域，实践证明，由于市场不断给予此类股票更高的估值，所以能在这些股票中取得了比较好的收益。
除了方向判断准确外，个股精选也同样重要，“从个股的选择上，我们坚持以往的原则，即挑选一批估值具有安全边际，基本面出现重要拐点的公司进行配置。这其中的一部分公司脱离大盘的低迷并走出了独立行情，是获得超额收益的主要原因。”李泽刚表示。
    除了和聚之外，李彦炜的隐形冠军一期、夏晓辉的六禾光辉岁月、成健的创赢1号、杨永兴的永圣慧远均有不错表现。

    永圣慧远是短线快刀手杨永兴继策略大师后的第二个信托产品，策略大师运行的一年时间里，累计收益率达192.8%，现已光荣退役，永圣慧远能否延续其辉煌，值得我们期待。

    去年的冠军罗伟广掌管的新价值2期收益如何？

其今年一季度的收益率仅为2.58%，刚好在平均线之上。而在2009年表现优秀的其他几位私募管理人在今年表现平平，只有冯为民的龙鼎仍保持较高的增长率，今年收益率为13.49%。

一方水土养育一方人，不同阶段的行情也造就了不同风格的私募管理人，李泽刚、夏晓辉能否保持虎头的优势直到虎尾，成为虎年的王者，只等时间的考验，我们将拭目以待。

四、三月份点评：私募整体跑输大盘

三月份沪深300指数上涨1.95%，本研究中心不完全统计的389个非结构化产品平均涨幅为0.97%，稍微跑输大盘0.98%。排名第一的为新起之秀西安信托隐形冠军一期，收益率为11.67%，第二名是粤财信托-杰凯一期，收益率为10.9%，永圣慧远以10.71%的收益率紧随其后，排名前十如下：
	排名
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	累计收益率
	月增长率

	1
	西安信托·隐形冠军一期
	京富融源
	2009-5-8
	2010-03-26
	1.437
	43.66%
	11.67%

	2
	粤财信托·杰凯一期
	杰凯资产
	2008-4-29
	2010-03-31
	1.323
	32.27%
	10.90%

	3
	永圣慧远
	永圣慧远
	2009-12-11
	2010-03-26
	1.143
	14.30%
	10.71%

	4
	山东信托·简适亨通1期
	简适投资
	2009-10-9
	2010-03-09
	1.036
	3.58%
	9.45%

	5
	中融-联合成长三号
	联合证券
	2008-7-7
	2010-03-20
	1.24
	24.00%
	8.60%

	6
	华润信托·尚雅6期
	尚雅投资
	2009-6-11
	2010-03-10
	132.6
	32.60%
	8.15%

	7
	深国投·尚雅2期
	尚雅投资
	2007-12-29
	2010-03-10
	136.6
	36.64%
	8.02%

	8
	深国投·尚雅3期
	尚雅投资
	2007-12-03
	2010-03-10
	151
	50.98%
	7.93%

	9
	华润信托·尚雅7期
	尚雅投资
	2009-6-29
	2010-03-10
	115.1
	15.05%
	7.52%

	10
	粤财信托-瑞天价值成长
	瑞天投资
	2008-7-7
	2010-03-31
	1.484
	48.42%
	7.45%


从整体业绩上看，在这389个私募产品中，实现正收益的有265个，其中跑赢大盘的有106个（占27.3%），表现最差的是上期月度冠军联合星辰，亏损14.47%，其在二月份的收益率为25.47%，可谓是涨得多跌得快。

月度第一名隐形冠军的掌舵人为京富融源的投资总监李彦炜，其一季度一直保持满仓操作，是什么让他在这样的震荡行情中如此激进呢？“如果见不到董事长，我不会重仓的”李彦炜曾表示，或许正是这种踏实的调研精神，才会让他如此放心地重仓一个股票，并取得高额回报。

永圣慧远的杨永兴在本月表现不错，获得10.71%的收益率，在沉寂近半年之久后，杨永兴或许已经改变其风格，能否翻版成为“策略大师二号”？有待时间验证。

第三部分 信托发行情况
一、私募新生代将主导产品发行市场

自证监会停开信托证券账户后，至今仍未有重启的迹象，而私募基金管理人发行产品的欲望却只增不减。本研究中心不完全统计，3月份发行的私募证券信托产品一共有25只，成立的产品数量就有13只。综合前面两个月，今年一季度的信托发行量同比去年有所增加，共发行29个产品，而成立的产品达81只（包含结构化和非结构化），大部分是去年时就发行的产品。与2009年一季度比较，信托发行量在减少，而成立数量在增加。

如下图所示：
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（注：包括在国内信托平台上发行的结构化和非结构化私募证券信托产品）

从图中可以看出，2009年七月份信托账户停开之前，发行产品数量占了多数，而在账户停开后，成立数量却反而超过了信托的发行数量。本研究中心认为，产生这种现象的原因主要有：

一、2009年上半年的产品发行火爆离不开行情的配合，私募产品的业绩逐渐被认可，许多私募也借势大量发行产品，所以会出现发行量大于成立数量这种情况。

二、2009年下半年信托账户停开以后，由于信托公司的存量账户有限，在聘请投资顾问时，信托公司更多的是考虑产品的质量和规模，所以下半年至今成立的产品大多是去年业绩做得比较好的且名气较大的私募，同时也出现了规模上十亿元的单个私募产品。

在这两年的信托产品扩张中，也诞生了可与小型公募拼比的私募基金管理公司，北京的星石投资旗下的产品已达19只（并未包括TOT），而深圳的武当资产的产品也达到17只，上海的朱雀也不甘示弱，旗下产品已有17只。

这三个公司均为北京、上海、深圳地区的私募证券基金代表，管理的资金规模均已超二十亿元。而上海重阳投资虽然其管理的产品只有五期，但资金规模却是全国阳光私募基金之首，已超30亿元。

随着私募基金业绩的增长和产品发行数量的增加，私募基金的管理规模也在迅速膨胀。私募基金的优势在于其灵活性，如果一个公司的管理规模过于盲目扩大，而相应的研究力量并未提升，毕竟人的精力有限，规模大了必定对其业绩产生一定影响。

所以我们推测，像武当、星石、朱雀这样极具规模的公司再度发行产品的可能性不大，毕竟业绩才是私募的生存之本，如果因盲目扩大而影响了业绩，那是得不偿失的。

如何在管理规模和自身的管理能力上寻找一个平衡点，是当前私募面临的一个新问题。

“当我们的资金管理规模达到一定程度时，将会停止募集，集中精力做好业绩，同时也会增加我们的投研队伍”一位国内规模较大的私募基金负责人表示。

我们在和一些投资者接触的过程中了解到，业绩并非是他们购买产品时首要考虑的指标，投资私募并不能一味找大的业绩做得好的公司，他们更关心私募管理人的操作资金的能力，规模过大不利于管理，发挥不出私募基金的优势，所以投资者已开始转向业绩好且规模适中的私募公司。

从目前私募的发行情况来看，新价值、和聚投资、源乐晟这三个公司比较受投资者青睐，50个名额还未发行就被预订一空，原因很简单，一是业绩优秀，二是规模适中，操作灵活，管理资金能力强。

本研究中心认为，在未来的私募产品发行市场，将会由一批新生力量来主导，他们可能是新价值、和聚、源乐晟、鼎锋、六禾等业绩较为优秀的私募基金管理人。已具有一定规模的私募基金公司在操作风格上将会发生转变，变得更为稳健保守。

第四部分 海外基金报告

摘要

【近十二个月点评】睿智华海基金夺冠，实现163.37%收益率

【近六个月点评】睿信ABH海外基金第一，全部实现正收益

【近一个月点评】11个有记录的海外对冲基金产品中，9个跑赢香港恒指
一、近十二个月点评：睿智华海基金夺冠，实现163.37%收益率

在这12个月里，随着全球经济的复苏，整个金融市场情况也有所好转，截止到2010年2月28日，恒生指数年度上涨60.86%，但是在这段时间，国内的对冲基金的表现要好于恒生指数整个大盘的表现，在私募排排网有业绩记录的90%的海外对冲基金的收益率都跑赢了恒指大盘。
截止到2010年4月6日，在私募排排网有业绩记录的10支对冲基金在12个月内的收益率表现如下表所示，其中睿智华海公司的睿智华海基金以163.37%的收益率排名第一。

	序号
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	近12个月收益率
	恒生指数增长率

	1
	睿智华海基金
	睿智华海
	2007年10月1号
	2010年2月28日
	1.94938

	163.37%

	60.86%



	2
	中国龙动力基金
	柏坊资产

	2006年9月18号

	2010年2月28日
	216.882

	108.54%

	60.86%



	3
	东方港湾马拉松中国基金
	东方港湾

	2008年8月6号

	2010年2月28日
	1555.95
	99.13%

	60.86%

	4
	睿信ABH海外基金
	睿信投资

	2007年7月2号

	2010年2月28日
	139.716

	132.83%

	60.86%

	5
	淡水泉中国机会基金
	淡水泉

	2007年9月10号

	2010年2月28日
	153.61

	73.56%

	60.86%

	6
	晓扬机遇基金
	晓扬投资
	2006年3月
	2010年2月17日
	117.151

	71.99%

	58.62%

	7
	晓扬成长基金
	晓扬投资
	2005年5月17号
	2010年2月17日
	289.296

	69.78%

	58.62%

	8
	亚联·天马中国成长基金
	天马资产

	2006年1月11号

	2010年2月28日
	352.1

	64.66%

	60.86%

	9
	赤子之心价值投资基金
	赤子之心

	2003年1月16号

	2010年2月26日

	164.87
	89.27%

	59.82%

	10
	金牛L.H.基金
	明达资产
	2007年9月
	2010年2月17日
	93.7

	30.50%

	 58.62%


（注：表中所列恒指增长率的统计时间，与产品收益率的统计时间相同）
二、近六个月点评：睿信ABH海外基金第一，全部实现正收益

近6个月（截止到2010年4月6日），在私募排排网有业绩记录的11支海外对冲基金中，有10支要好于香港恒生指数的整体表现。

这11支海外对冲基金在6个月内的收益率都为正值，其中睿信投资的睿信ABH海外基金，在六个月内的收益率达到了39.16%，比同期的恒生指数增长率高了36.62%个百分点。睿智华海的睿智华海基金和天马资产的亚联·天马中国成长基金的表现都不错，6个月以内的收益率都在20%以上，和同期香港恒生指数的增长率相比，都高了20个百分点以上。

业绩如下表：
	序号
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	近6个月收益率
	恒生指数增长率

	1
	睿信ABH海外基金
	睿信投资

	2007年7月2号

	2010年2月28日
	139.716

	39.16%

	2.54%

	2
	中国龙动力基金
	柏坊资产

	2006年9月18号

	2010年2月28日
	216.882

	11.43%

	2.54%

	3
	睿智华海基金
	睿智华海
	2007年10月1号
	2010年2月28日
	1.94938

	25.81%

	2.54%

	4
	淡水泉中国机会基金
	淡水泉

	2007年9月10号

	2010年2月28日
	153.61

	10.40%

	2.54%

	5
	亚联·天马中国成长基金
	天马资产

	2006年1月11号

	2010年2月28日
	352.1

	24.55%

	2.54%

	6
	晓扬成长基金
	晓扬投资
	2005年5月17号
	2010年2月17日
	289.296

	4.83%

	1.97%

	7
	东方港湾马拉松中国基金
	东方港湾

	2008年8月6号

	2010年2月28日
	1555.95

	10.41%

	2.54%

	8
	晓扬机遇基金
	晓扬投资
	2006年3月
	2010年2月17日
	117.151

	4.51%

	1.97%

	9
	赤字之心自然选择基金
	赤子之心

	2009年3月19号

	2010年2月26日
	149.421

	7.24%

	0.74%

	10
	赤子之心价值投资基金
	赤子之心

	2003年1月16号

	2010年2月26日
	164.87

	4.97%

	0.74%

	11
	明达金牛L.H.基金
	明达资产
	2007年9月

	2010年2月17日
	93.7

	1.86%

	1.97%


（注：表中所列恒指增长率的统计时间，与产品收益率的统计时间相同）
三、近一个月点评：11个有记录的海外对冲基金产品中，9个跑赢香港恒指
近1个月，睿智华海的睿智华海基金以4.86%的收益率夺冠。在这一个月以内，如表所示，香港恒生指数的增长率都在2.5%以下，还出现过负值。而同期有90%的海外对冲基金的月度增长率都是正值，并且私募排排网有记录的这11支海外对冲基金的月度收益率有9支都高于香港恒生指数的月度增长率。
截止到2010年4月6号，在私募排排网有月度记录的11支海外对冲基金的月度表现如下表所示。
	序号
	名称
	投资顾问
	成立时间
	最新更新时间
	单位净值
	近1个月收益率
	恒生指数增长率

	1
	睿智华海基金

	睿智华海
	2007年10月1日
	2010年2月28日
	1.94938

	4.86%

	1.24%

	2
	中国龙动力基金
	柏坊资产

	2006年9月18日
	2010年2月28日
	216.882

	2.62%

	1.24%

	3
	睿信ABH海外基金
	睿信投资

	2007年7月2日

	2010年2月28日
	139.716

	4.78%

	1.24%

	4
	淡水泉中国机会基金
	淡水泉

	2007年9月10日
	2010年2月28日
	153.61

	-1.34%

	1.24%

	5
	晓扬成长基金
	晓扬投资
	2005年5月17日
	2010年2月17日
	289.296

	1.91%

	-5.17%

	6
	晓扬机遇基金
	晓扬投资
	2006年3月
	2010年2月17日
	117.151

	1.87%

	-5.17%

	7
	东方港湾马拉松中国基金
	东方港湾

	2008年8月6日

	2010年2月28日
	1555.95

	0.62%

	1.24%

	8
	亚联·天马中国成长基金
	天马资产

	2006年1月11日

	2010年2月28日
	352.1

	2.98%

	1.24%

	9
	赤字之心自然选择
	赤子之心

	2009年3月19日
	2010年2月26日
	149.421

	2.62%

	2.48%

	10
	赤子之心价值投资
	赤子之心
	2009年3月19日
	2010年2月26日
	164.87

	3.16%

	2.48%

	11
	明达金牛L.H.基金
	明达资产
	2007年9月

	2010年2月17日
	93.7

	0.25%

	 -5.17%


（注：表中所列恒指增长率的统计时间，与产品收益率的统计时间相同）
第五部分 期货私募业绩记录

一、期货私募业绩记录

本期参与业绩记录的期货私募共9家，新增加的期货私募有南昌稳赢、嘉兴雄鹰、猎鹰基金，都是以期货工作室的形式存在。对比上个月的业绩记录，期货私募的累计收益率总体来看（账户成立以来）有不同幅度的回调，但感恩在线的四个基金仍然保持较高的收益水平。
	期货私募
	帐户开立
时间
	净值
	更新时间
	累计收益率

	感恩成长基金
	2007.8.1
	3.75
	2010.4.2
	275%

	成长1号基金
	2008.5.1
	2.28
	2010.4.2
	128%

	成长2号基金
	2008.8.1
	1.99
	2010.4.2
	99%

	成长3号基金
	2008.2.18
	1.74
	2010.4.2
	74%

	中融联合
	2009.7.16
	1.3196


	2010.4.2
	31.96%

	柒福投资
	2010.1.1
	1.0349


	2010.4.2
	3.49%

	南昌稳赢
	2008.1.7
	2.6589


	2010.4.2
	165.89%

	德信时代
	2010.2.1
	1.026


	2010.4.2
	2.6%

	青马投资

	2010.1.1
	1.1547
	2010.4.2
	15.47%

	嘉兴雄鹰

	2009.11.27
	1.0242


	2010.4.2
	2.42%

	101期货基金

	2010.2.2
	1.3192


	2010.4.2
	31.92%

	猎鹰基金
	2009.11.1
	1.1771
	2010.4.2
	17.71%


二、期货私募介绍

1.猎鹰基金

上海猎鹰基金是国内首只全自动程序化交易基金，采用的交易策略依托上海中期程序化交易研究小组开办的网上金融超市（shop.shcifco.com），经过长期的历史数据测试及实盘检验，组合了中长线持仓系统、趋势跟踪系统、短线套利系统、日内套利系统、高频交易系统等程序化交易系统进行分散投资。

为避免人为因素干扰，猎鹰基金在系统应用过程中操盘团队将模型设计、系统检验、执行观测和风险监控进行严格划分，使每一个环节都严格按程序化操作。
基金所使用的每一个程序化交易系统，都经过实盘检验和风险测试，通过历史绩效以及投资收益比、方差与置信区间等步骤，确保系统的投资收益。

核心理念：
（1）市场行为涵盖一切信息，期货价格呈趋势方式演变，放弃主观预测，跟随趋势交易。

（2）期货交易具有概率性的特点，因此基金投资坚持操作的规范化和纪律性。首先建立起经得住实战检验的良好交易系统，然后在此基础上实现期货交易持续、稳定的盈利目标。

（3）基金交易策略是分散品种、组合投资，即把保证金分散到符合交易条件的所有品种中去，体现为保证金化整为零、收益则化零为整的特点。 

（4）程式化交易是计算机通过既定的程序来执行交易的一种操作，我们会在总结长期实战经验不断测试和实际运作的基础上，不断丰富和完善我们的程式化交易系统，程序化交易大大提高了我们的工作效率，使我们在同样的时间里做好更多的事情，从而获取更多的利润。

获利原理：
多品种分散持仓，对错即时消化，避免盈亏波幅过大，使资金曲线走势趋于平滑。 

长期连续用相对没有限制的获利来抵消有限制的止损，迫使资产曲线向上移动。 

通过科学的操作规程，使操作得以长期稳定的保持下去。

2. 嘉兴雄鹰
嘉兴雄鹰投资咨询有限公司所在地在浙江嘉兴市，总经理颜梅方，94年开始做期货和股票投资，至今16年投资经验。
投资风格：长期稳健的业绩增长，不追求短期暴利，风险控制为上。

投资策略：日内短线为主，只有在对后市行情确定的情况下才持仓过夜。

3.南昌稳赢

南昌稳赢为南昌的一家期货工作室，操盘手周卫兵。

投资理念：财富管理的目的就保值和增值，因此确保客户的资产保值和增值，就是我们最大的目的，也是我们工作中时时刻刻牢记在心并用之指导我们所有工作的指导思想、根本原则和坚定信条。我们努力争取每年年均50%-100% 左右的复利回报。

投资策略：让我们的资金和市场趋势一起成长，就是我们实现我们目标的具体路径。跟随趋势、相对分散和相对集中结合、严格控制风险是我们实现目标的具体形式。
（注：以上资料均由期货私募提供，不构成投资建议，谨供投资者参考，据此操作，私募排排网研究中心概不负责）
私募排排网研究中心
研究员 杨志为 彭晓武 陈伙铸 兰 熊 张 月
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