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核心观点：  

  
股票、债券及基金指数涨跌幅

  上周，A股市场呈现震荡上涨的格局，多空双方争夺激烈，

上证综指在多次上攻后仍受阻于3000点整数大关。上证综指、

深圳成指和沪深300指数较前一周分别上涨了2.23%、1.97%和

2.47%。上周两市日均成交金额较国庆节前后几个交易日均有大

幅增加。债券市场方面，上证国债指数和上证企债指数较前一

周分别缩量上涨了0.34%和0.07%；日均成交额为3.48亿元，较

国庆节前后几个交易日减少了12.58%。 
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 基金市场走出震荡上涨的格局。中证股票基金指数、中证混

合基金指数和中证债券基金指数较前一周分别上涨了2.02%、

1.87%和0.14%。同时，上证基金指数和深证基金指数较前一周

分别上涨了2.98%和3.79%。 

上
证
综
指

深
圳
成
指

沪
深
30
0

国
债

央
票

金
融
债

企
业
债

股
票
基
金

混
合
基
金

债
券
基
金

 开放式指数型基金、开放式股票型基金、开放式混合型基金、

封闭式基金、保本型基金和开放式债券型基金的单位净值分别

增加了2.05%、1.94%、1.89%、1.68%、0.50%和0.18%。同时，

上周香港、欧美和日本等周边主要股票市场均有一定幅度的上

涨，QDII的单位净值在此带动下增加了2.19%。 
 

相关报告：

1、市场连续回调给股基带来一定机会  偏股型基金的平均仓位再次表现为主动减仓，仓位已连续数

周有所降低，不少前段时期仓位偏高的基金也明显调低了仓位

水平，说明基金整体上仍较为谨慎，通过调整仓位谋划布局转

变，市场观望气氛较为浓厚。 

--基金周报（9.21-9.25） 
 
2、震荡市场中灵活配置稳健基金 
--2009 年 4 季度基金投资策略 
  市场短期内继续上行的可能性较大。建议投资者可以根据自

己的投资偏好保持或适当增加偏股型基金的仓位，但需保持相

对谨慎的态度，在市场上行后适当调整仓位，控制好风险。而

基于对周边市场中长期的看好，QDII也仍具有较好的投资价值，

投资者也可根据自身情况适当配置。 

3、偏股型基金随市共振，QDII 一枝独秀 
--基金周报（9.14-9.18） 
 
4、震荡盘升，各类型基金“全面开花” 
--基金周报（9.7-9.11） 
  指基和封基也具有一定的投资机会。投资者可以适当投资

ETF类交易便捷的指基，“高抛低吸”波段操作，或有超预期的

短期交易性收益。投资者也可谨慎关注折价率偏高的封基，而

对于风险承受能力偏高的投资者，可以适当关注国投瑞银瑞福

进取和长盛同庆B这2只创新型杠杆封基，或有更多的短期投资

收益。 

5、偏股型基金“高抛低吸”，切忌追高 
--基金周报（8.31-9.4） 
 
6、“四连阴”，短期内规避偏股型基金 
--基金周报（8.24-8.28） 
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1. 一周市场综述 

上周，A 股市场呈现震荡上涨的格局，多空双方争夺激烈，上证综指在

多次上攻后仍受阻于 3000 点整数大关，而深圳成指则成功突破了 12000 点

整数关口。截至 10月 16日，上证综指收于 2976.63点，深圳成指收于 12033.37

点，沪深 300 指数收于 3241.71 点，较前一周分别上涨了 2.23%、1.97%和

2.47%。上周两市日均成交金额较国庆节前后几个交易日均有大幅增加，沪

市日均成交金额为 1090.56 亿元，增加了 40.22%；而深市日均成交金额为

143.15 亿元，增加了 33.94%。债券市场方面，上证国债指数收于 122.12 点，

较前一周上涨了 0.34%；日均成交额为 3.48 亿元，较国庆节前后几个交易日

减少了 12.58%。上证企债指数收于 131.94 点，较前一周上涨了 0.07%；日

均成交额为 4.06 亿元，减少了 0.20%。 

图表 1：相关市场指数表现（2009.10.12－2009.10.16） 
指数名称 收盘 涨跌 涨跌（%） 成交金额（亿元）

上证综指 2976.63 64.92 2.23  5452.82  

深圳成指 12033.37 232.13 1.97  715.76  

沪深 300 3241.71 78.00 2.47  4256.07  

上证国债指数 122.12 0.42 0.34  17.39  

上证企债指数 131.94 0.09 0.07  20.29  

中证国债指数 126.57 -0.64 -0.50  - 

中证央票指数 110.25 -0.09 -0.08  - 

中证金融债指数 128.78 -0.13 -0.10  - 

中证企业债指数 129.40 0.03 0.02  - 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

上周，基金市场走出震荡上涨的格局。中证股票基金指数、中证混合基

金指数和中证债券基金指数分别收于 4530.21 点、4118.40 点和 1677.01 点，

较前一周分别上涨了 2.02%、1.87%和 0.14%。同时，上证基金指数和深证

基金指数分别收于 4248.51 点和 4128.53 点，较前一周分别上涨了 2.98%和

3.79%。数据表明，在沪深两市交易所上市交易的 ETF 基金和封闭式基金

的二级市场价格均有一定幅度的上涨，且在深交所上市交易的基金的二级市

场价格涨幅相对较大。 
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图表 2：基金市场指数表现(2009.10.12－2009.10.16) 
涨跌（%）指数名称 收盘 涨跌 

3839.85 55.79 1.47  中证开放式基金指数

4530.21 89.82 2.02  中证股票基金指数

4118.40 75.68 1.87  中证混合基金指数

1677.01 2.35 0.14  中证债券基金指数

4248.51 123.00 2.98  上证基金指数 

4128.53 150.88 3.79  深证基金指数 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

上周，在沪深两市震荡上涨的带动下，开放式指数型基金、开放式股票

型基金、开放式混合型基金、封闭式基金、保本型基金和开放式债券型基金

的单位净值分别增加了 2.05%、1.94%、1.89%、1.68%、0.50%和 0.18%。同

时，上周香港、欧美和日本等周边主要股票市场均有一定幅度的上涨，QDII

的单位净值在此带动下增加了 2.19%，在各类型基金中表现最为突出。 

图表 3：基金单位净值增长率(2009.10.12－2009.10.16) 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

上周，有 2 只指数型新基金进行了基金经理聘任，分别是银华沪深 300

和国投瑞银瑞和分级。同时，鹏华基金更换了鹏华优质治理的基金经理，聘

任谢可管理这只股票型基金。 

图表 4：基金经理变动 
免去/辞去 聘任/增聘 公告日期 基金公司 基金简称 基金类型

10 月 13 日 鹏华基金 鹏华优质治理 股票型 顾少华 谢可 

- 10 月 14 日 银华沪深 300 银华基金 指数型 路志刚 

- 10 月 14 日 国投瑞银基金 国投瑞银瑞和分级 指数型 路荣强 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 
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2. 各类型基金表现分析 

2.1 开放式偏股型基金：单位净值稳健增长 持股仓位继续降低 

全部 183 只开放式股票型基金中有 175 只基金的单位净值实现了正增

长，其中有 22 只基金的单位净值增幅超过了 3%，更有 2 只基金的单位净值

增幅超过了 4%。同时，有 2 只基金的单位净值保持不变，其余 6 只基金的

单位净值均为负增长，但单位净值减幅均低于 1%。开放式股票型基金的单

位净值增长率加权平均值为 1.94%。 

图表 5：开放式股票型基金单位净值各变化区间基金只数 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

全部 138 只开放式混合型基金中有 132 只基金的单位净值实现了正增

长，其中有 10 只基金的单位净值增幅超过了 3%，更有 3 只基金的单位净值

增幅超过了 4%。其余 6 只基金的单位净值均为负增长，其中仅有 1 只基金

的单位净值减幅超过了 1%。开放式混合型基金的单位净值增长率加权平均

值为 1.89%。 

图表 6：开放式混合型基金单位净值各变化区间基金只数 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 
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虽然上周震荡上涨的市场促使开放式偏股型基金单位净值表现良好，但

根据基金仓位测算数据显示，上周开放式偏股型基金的平均仓位再次出现较

明显的下降，仓位已连续数周有所降低。股票型基金的平均仓位较节前下降

了 2.59 个百分点至 80.20%，混合型基金的平均仓位也较节前下降了 2.61 个

百分点至 76.55%。由于近期沪深两市均表现为震荡上涨的格局，那么剔除

各类资产市值波动对基金仓位的影响后，两类基金整体平均仓位均表现为主

动减仓，且主动减仓幅度还应更大一些。节后市场并未出现利空，而经济数

据继续向好，国内市场继续震荡反弹，周边市场节节走高，在这样良好的市

场环境中，开放式偏股型基金的平均仓位仍延续着主动减仓，说明基金整体

上仍较为谨慎，通过调整仓位谋划布局转变，市场观望气氛较为浓厚。 

同时，从基金主动调整仓位的幅度来看，主动减仓幅度超过 2%的基金

有 239 只，其中有 86 只基金的主动减仓幅度超过了 5%，然而，主动加仓幅

度超过 2%的基金仅有 41 只，且仅有 10 只基金主动加仓的幅度超过 5%，

明显少于且远远少于主动减仓的基金只数。大部分基金采取了主动减仓的策

略，不少前段时期仓位偏高的基金也明显调低了仓位水平，反映出在临近年

底的四季度，基金的投资心态逐渐由重仓进攻转为了谨慎防御，调整仓位的

行为也显得更加积极主动，旨在锁定年内既得业绩的基础上，通过仓位调整

以为来年的投资进行布局。 

2.2 开放式指数型基金：股指上涨带动指基增长 发行“不断档” 

在沪深两市震荡上涨的带动下，全部 28 只开放式指数型基金中有 27

只基金的单位净值实现了正增长，其余 1 只基金的单位净值保持不变。其中，

有 22 只基金的单位净值增幅超过了 2%，占比近八成，更有 1 只基金的单位

净值增幅超过了 3%。开放式指数型基金的单位净值增长率加权平均值为

2.05%。 

图表 7：开放式指数型基金单位净值各变化区间基金只数 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 
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上周，红利指数、上证 180 指数、沪深 300 指数、深证 100 指数、上证

综指、中证 100 指数、上证 50 指数和中小板综合指数分别上涨了 3.60%、

2.47%、2.47%、2.43%、2.23%、2.20%、2.18%和 1.54%，各个标的股指均

有一定幅度的上涨，其中红利指数的涨幅相对较大，超过了 3%，跟踪其的

指基的单位净值增幅也相对较大，有的超过了 3%，而中小板综合指数的涨

幅相对较小，低于 2%，跟踪其的指基的单位净值增幅不足 0.5%。 

图表 8：各类指数情况（2009.10.12－2009.10.16） 
  收盘 上周涨跌幅 年初以来涨跌幅

红利指数 2493.37 3.60% 72.17% 

上证 180 指数 7131.61 2.47% 76.18% 

沪深 300 指数 3241.71 2.47% 78.34% 

深证 100 指数 4125.96 2.43% 88.71% 

上证综指 2976.63 2.23% 63.48% 

中证 100 指数 3217.80 2.20% 72.07% 

上证 50 指数 2358.97 2.18% 70.33% 

中小板综合指数 4736.16 1.54% 73.48% 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

上周，两只指数基金南方深成指 ETF 基金及联接基金获准发行。指数

型基金已成为今年基金发行最闪亮的明星，年内已有 16 只指数型新基金成

立，首次募集总规模已超过 860 亿，远远超过了过去 7 年的总和，平均募集

规模也超过了 50 亿。按照指数型基金 90%的持股仓位下限计算，这 16 只指

基已给市场带来了超过 780 亿元的增量资金。然而，虽然年初以来指数型基

金发行较为火爆，但近期则渐入疲态，刚结束募集的国投瑞银瑞和沪深 300

指数分级基金首发规模仅为 32.16 亿，与其 120 亿的募集目标相差甚远。在

近期新基发行似有“退烧”的情况下，又有 2 只指基获批发行，将对市场信

心提到一定的提振作用，但带来的实际效果尚需时间来证明。同时，获批的

南方深成指 ETF 基金是国内首只跟踪深圳成指的 ETF 基金，也是今年获批

的第三只 ETF 基金，延续了今年以来指数型基金产品创新化和跟踪标的指

数全面化的特点。 

上周，震荡上涨的股指给指数型基金带来了一定的收益，短期内股指仍

有一定的上涨空间，那么指数型基金仍具有一定的投资机会。投资者可以适

当投资 ETF 类交易便捷的指基，“高抛低吸”波段操作，或有超预期的短

期交易性收益。而对于中长期投资者，基于对市场中长期向好的判断，现在

仍是指数型基金较好的建仓时机，投资者可以根据自己的投资偏好与风险承

受能力逢低逐步建仓，或能较好地分享到市场中长期平均收益。 
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2.3 开放式债券型基金：单位净值多数增加 表现平淡依旧 

全部125只开放式债券型基金中有78只基金的单位净值实现了正增长，

其中有 3 只基金的单位净值增幅超过了 1%，同时有 16 只基金的单位净值保

持不变，其余 31 只基金的单位净值均为负增长，其中有 1 只基金的单位净

值减幅高于 1%。开放式债券型基金的单位净值增长率加权平均值为 0.18%。 

图表 9：开放式债券型基金单位净值各变化区间基金只数 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

2.4 QDII：单位净值全部增长 第三季度“一枝独秀” 

上周，香港恒生指数、道琼斯工业平均指数、伦敦金融时报 100 指数和

东京日经 225 指数分别上涨了 2.00%、2.01%、1.18%和 2.41%，香港、欧美

和日本等主要股票市场均有一定幅度的上涨，在此带动下，QDII 的单位净

值增加了 2.19%。全部 9 只 QDII 的单位净值均实现了正增长，其中有 7 只

基金的单位净值增幅超过了 2%，其余 2 只基金的单位净值增幅也接近 2%。 

第三季度，QDII 的单位净值增长了 9.78%，而开放式股票型基金和开

放式混合型基金的单位净值则分别减少了 3.80%和 3.23%，形成了鲜明的对

比。9 只 QDII 中有 4 只基金的单位净值增长率达两位数，其余 5 只基金的

单位净值增长率也均超过了 5%，表现可圈可点。QDII 第三季度表现如此突

出主要是基于周边市场的稳健表现，香港恒生指数、道琼斯工业平均指数和

伦敦金融时报 100 指数第三季度分别大幅上涨了 14.02%、14.98%和 20.82%，

在良好的市场环境中，QDII 的投资自然是如鱼得水，成为第三季度唯一实

现单位净值正增长的基金类型，可谓是“一枝独秀”。 

今年前 3 个季度，香港恒生指数、道琼斯工业平均指数、伦敦金融时报

100指数和东京日经 225指数分别上涨了 45.65%、10.66%、15.78%和 14.38%，

本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供承销业务服

务。未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应
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相比沪深两市分别52.65%和72.80%的涨幅虽有一定差距，但QDII的44.67%

的单位净值涨幅相比国内 A 股基金却丝毫不逊色，主要原因是 QDII 主要投

资于港股市场，而香港恒生指数45.65%的涨幅有效带动了QDII的净值增长。

9 只 QDII 中有 4 只基金的单位净值增幅超过了 50%，最高达 64.93%，与表

现相对较差的基金的单位净值增幅的差距超过了 40%。 

2.5 封闭式基金：市场活跃度明显回暖 折价率明显降低 

上周，封闭式基金日均成交额为 9.05亿元，较节前大幅增加了近 20%。

同时，交易活跃度也有较明显的回升，日均换手率加权平均值为 0.99%，

较前一周大幅增加了 0.20 个百分点。上周封闭式基金二级市场交易整体呈

现较明显的回暖行情。 

全部 33 只封闭式基金中有 31 只基金的二级市场价格上涨，其中有 3

只基金的价格涨幅超过了 5%，更有 1 只创新型杠杆基金的价格涨幅超过了

9%，接近两位数。同时，有 1 只基金的二级市场价格保持不变，另 1 只基

金的二级市场价格下跌，但跌幅很小，不足 0.1%。 

图表 10：封闭式基金二级市场价格各变化区间基金只数 
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数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

同时，全部 33 只封闭式基金中有 30 只基金的单位净值实现了正增长，

其中有 1 只创新型杠杆基金的单位净值增幅超过了 5%。其余 3 只基金的单

位净值均为负增长，但单位净值减幅较小，均未超过 1%。封闭式基金的单

位净值增长率加权平均值为 1.68%。 
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图表 11：封闭式基金单位净值各变化区间基金只数 
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由于多数封闭式基金的二级市场价格涨幅较明显高于其单位净值增幅，

封闭式基金的折价率较节前有较明显的降低。截止至 10 月 16 日，33 只封

闭式基金中大部分的折价率仍在-16%至-29%之间，所有基金的折价率均低

于-29%。封闭式基金折价率加权平均值为-18.67%，较节前大幅降低了约 1.5

个百分点。其中，长盛同庆 B 的折价率大幅减少了 3 个百分点至-17.92%，

同时国投瑞银瑞福进取的溢价率大幅增加了 4.3 个百分点至 21.95%。 

图表 12：封闭式基金折价率各区间基金只数 
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封闭式基金由于其封闭运作的特点，可以规避申购赎回对其投资的影

响，基金经理可以安稳地执行自己的投资计划，投资不会受其份额变化的冲

击限制。同时，封闭式基金的业绩较为稳定，不会在上涨中因大规模申购而

稀释业绩，也不会在下跌中因为大规模赎回而加剧业绩滑落。封闭式基金在

第三季度上证综指下跌 6.08%的市场环境中，单位净值仅减少了 0.83%，最

大限度地守住了上半年的浮盈，在国内所有股票方向的基金品种中领跑。今

年上半年约有 20 只封基的可供分配利润为正，再加上其第三季度的稳健表

本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供承销业务服
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现，与对第四季度市场维持震荡格局的预期，年底或将有不少封基存在分红

行情，那么中长期、战略性持有折价率较高的封基或是较稳健的一种投资选

择，投资者可根据自己的投资偏好与风险承受能力予以考虑。 

2.6 新基金发行：发行热情减退 混合型基金加入发行队伍 

上周，仅有景顺长城能源基建这 1 只股票型基金完成了募集。同时，上

周仅发行了中邮核心优势这 1 只混合型基金。截至目前，共有 6 只基金处于

募集期，其中股票型基金有 1 只，混合型基金有 2 只，指数型基金有 3 只，

全为偏股型基金，指数型基金仍占比一般，但相比前一段时间的火爆发行，

发行热情有较为明显的减退，且混合型基金开始加入新基发行的队伍。 

图表 13：上周完成募集的基金 
名称 认购起始日期 认购结束日期 认购天数 募集目标(亿份) 封闭期(月) 投资类型 

景顺长城能源基建 2009-8-20 2009-10-16 58 - 3 股票型 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

图表 14：处于募集期的基金 
名称 认购起始日期 认购结束日期 认购天数 募集目标(亿份) 封闭期(月) 投资类型 

光大保德信动态优选 2009-9-2 2009-10-23 52   3 混合型 

海富通中证 100 2009-9-8 2009-10-23 46  3 指数型 

诺安中证 100 2009-9-15 2009-10-23 39  3 指数型 

信达澳银中小盘 2009-9-15 2009-10-30 46  3 股票型 

建信沪深 300 2009-9-21 2009-10-30 40  3 指数型 

中邮核心优势 2009-10-16 2009-10-26 11   3 混合型 

数据来源：信达证券研发中心、WIND 资讯 

3. 后市看法及建议 

上周央行公布的 5167 亿元的信贷数据缓解了投资者对信贷收缩的担

忧，而限售股解禁和创业板对市场资金的分流也并不明显，后市随着上市公

司三季报的陆续出台，市场突破市场阻力短期内继续上行的可能性较大。因

此，偏股型基金短期内将继续具有较好的投资机会，建议投资者可以根据自

己的投资偏好保持或适当增加偏股型基金的仓位，但需保持相对谨慎的态

度，在市场上行后适当调整仓位，控制好风险。而基于对周边市场中长期的

看好，QDII 也仍具有较好的投资价值，投资者也可根据自身情况适当配置。 

封闭式基金虽然折价率有较明显降低，但基于对短期市场较好的预期，

封基仍具有一定的投资机会，建议谨慎关注折价率偏高的封基，而对于风险

承受能力偏高的投资者，可以适当关注国投瑞银瑞福进取和长盛同庆 B 这 2

只创新型杠杆封基，其杠杆作用可以在上涨行情中加大单位净值增幅，进而

刺激二级市场价格涨幅，带来更多的短期投资收益。
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