2010年基金投资策略
优选基金 享受增值
　　　　　　　　　　　詹兵　　　　　　　2009-12-4
一、2009年基金盘点和特点分析
2009年以来，为应对国际金融危机的巨大冲击，我国及时调整宏观经济政策，实施积极的财政政策和适度宽松的货币政策，提出“保增长、调结构和扩内需”的基本方针，适时推出了4万亿投资刺激计划、十大产业振兴规划等一揽子经济刺激政策。从多项经济指标来看，一揽子经济刺激政策已经取得了显著成效，国民经济成功抵御住了国际金融危机的冲击，V型回升态势无疑已成定局。在经济企稳回升的同时，A股市场也一路走高，上证综指从年初的1820点到11月30日的3195.3点，期间涨幅达到75.5%。以股票市场为主要投资对象的基金各显神通，抓住这个难得的机遇，为投资者积极创造收益。
1. 股票型基金重受青睐，指数基金收益远超大盘

前11个月，指数震荡上扬，偏股型基金整体表现良好。接近满仓运作的指数型基金成为最大赢家，其中标准指数型基金的平均收益率为86.98%,增强型指数基金没有跑赢标准型指数基金,平均收益率为85.07%，所有指数基金中，以深圳100指数为跟踪标的的两只指数基金表现最好。除指数基金外，仓位较重的股票型基金表现较好，前11月平均收益69.22%,而普通股票型基金的表现则远远落后于大盘,平均收益率为49.81%。此外，混和偏股型基金平均收益63.01%,灵活配置型收益为55.64%,股债平衡型基金收益率为46.73%。
2．基金业绩分化，中小基金成为新宠
今年的股市反弹中中小基金凭借其灵活的操作，取得了不俗的收益，吸引了基民的目光。而基金之间的业绩分化现象明显加大，华夏大盘精选等10只基金实现翻倍，而收益不佳的也大有人在。据万德统计，天弘永定股票、宝盈泛沿海值，增长股票、东吴双动力、天治创新先锋、景顺长城新兴成长5只基金今年以来净值增长率不足40%。此外，泰达荷银稳定股票、招商安泰股票、易方达科讯，、长信增利动态策略等另外7只股票型基金的增长率也不足49%。值得关注的是A股的持续攀升为基金业带来了新的里程碑。11月16日，王亚伟管理的华夏大盘精选的累计基金净值已经达到10.039元。在随后的8个交易日中，华夏大盘精选一直保持着这一骄人业绩，11月23日，累计净值达到10.386元，单位净值也超过10元达到10.006元，成为基金业有史以来首只单位净值突破10元大关的基金。
开放式基金增长率排行榜（12月4日）

	基金名称
	最新净值
	　

	
	2009-12-4
	最近六月
	今年以来

	
	单位净值
	累计净值
	增长率
	排名
	增长率
	排名

	华夏大盘
	10.048
	10.428
	44.41%
	1
	117.75%
	1

	新华成长
	2.0504
	2.1004
	34.34%
	7
	115.59%
	2

	银华优选
	1.5707
	5.2974
	39.02%
	5
	112.46%
	3

	华夏复兴
	1.303
	1.303
	31.48%
	14
	109.15%
	4

	兴业社会责任
	1.43
	1.62
	34.04%
	8
	108.47%
	5

	华商盛世
	1.7194
	1.9844
	28.88%
	22
	108.42%
	6

	易基价值成长
	1.5433
	1.6033
	32.18%
	10
	106.85%
	7

	融通100
	1.591
	2.761
	28.51%
	23
	106.62%
	8

	中邮优选
	1.595
	2.815
	23.12%
	99
	106.02%
	9

	富国天瑞
	0.9773
	3.4891
	30.81%
	17
	99.45%
	10

	银华领先
	1.8592
	1.9592
	39.41%
	4
	99.14%
	11

	东方精选
	1.058
	3.4616
	32.00%
	12
	99.13%
	12

	新华分红
	0.8677
	2.5868
	37.80%
	6
	97.97%
	13

	红利ETF
	2.855
	2.902
	24.84%
	68
	96.44%
	14

	长城久泰
	1.3992
	4.2592
	22.58%
	109
	96.08%
	15

	嘉实300
	0.925
	2.793
	22.52%
	110
	95.56%
	16

	华商领先
	1.1147
	1.2197
	25.35%
	57
	95.42%
	17

	大成300
	1.1964
	2.5164
	21.57%
	137
	93.69%
	18

	国泰金牛
	1.16
	1.21
	27.05%
	42
	93.66%
	19

	景顺增长贰
	1.214
	2.274
	27.39%
	32
	93.38%
	20


数据取自东方财富网
3．固定收益基金风光不再

相比股票型基金的风生水起、收益上扬，债券型基金则风光不再。虽然债券基金、货币基金仍取得盈利，但均回到了较为平常的收益水平。而股市向好和低风险基金收益率下降明显影响到低风险基金的规模。

债券型基金收益排行
	
	
	
	
	
	
	

	基金名称
	最新净值
	　

	
	2009-12-4
	最近六月
	今年以来

	
	单位净值
	累计净值
	增长率
	排名
	增长率
	排名

	国投融华
	1.395
	2.447
	13.49%
	2
	44.50%
	1

	南方宝元
	1.1739
	2.3939
	6.25%
	12
	19.03%
	2

	银华强债
	1.197
	1.197
	15.10%
	1
	18.51%
	3

	鹏华丰收
	1.187
	1.207
	5.89%
	14
	12.09%
	4

	华富收益A
	1.1023
	1.1923
	2.67%
	55
	10.87%
	5

	银河银信A
	1.0542
	1.2722
	3.93%
	33
	10.86%
	6

	大成强债A
	1.0724
	1.1724
	6.42%
	10
	10.57%
	7

	华富收益B
	1.0949
	1.1849
	2.46%
	66
	10.43%
	8

	银河收益
	1.557
	2.037
	3.99%
	31
	10.10%
	9

	嘉实多元A
	1.112
	1.153
	5.98%
	13
	10.02%
	10

	嘉实多元B
	1.109
	1.148
	5.80%
	16
	9.62%
	11

	宝盈债券
	1.1717
	1.1787
	6.74%
	6
	9.15%
	12

	富国天利
	1.2718
	1.8968
	4.18%
	28
	8.96%
	13

	建信债券
	1.151
	1.216
	5.42%
	18
	8.96%
	14


数据取自东方财富网

货币型基金收益
	
	基金简称
	2009-12-4

	
	
	万份基金　单位收益

	7日年化收益率％


	50003
	博时现金收益
	0.305
	5.764

	530002
	建信货币基金
	0.3221
	5.61

	519506
	海富通货币B)
	4.5162
	3.826

	400005
	东方货币基金
	0.2411
	3.717

	519505
	海富通货币A
	4.4501
	3.585

	80011
	长盛货币
	0.3576
	3.322

	213909
	宝盈货币B
	0.2085
	3.168

	160609
	鹏华货币B
	0.3106
	3.044

	260102
	景顺长城货币
	0.4442
	2.939

	213009
	宝盈货币A
	0.1397
	2.92

	160606
	鹏华货币A
	0.2457
	2.803

	217014
	招商现金增值B
	0.2891
	2.792

	91005
	大成货币市场B
	0.3325
	2.539

	90005
	大成货币市场A
	0.2659
	2.295


数据取自和讯网
4. 基金公司凸显差异化

　　除了基金业绩及规模的积极变化外，基金公司的个性差异化更值得人们关注。今年以来，除了像华夏基金管理公司这样大而强的基金公司，一如既往地表现出众外，像海富通基金管理公司这样规模中等的基金公司也在非公募基金业务上斩获颇丰，实现业务来源多元。同时像中邮创业基金管理公司这样个性突出的基金公司，业绩优良，也受到投资人的追捧。这在某种程度上体现了中国基金公司初步走出了同质化。

尽管今年来基金业规模大幅提升，但同质化严重是基金业的一大问题，投资工具有限导致基金产品种类受限。各公司无论大小都求"全"，并没有形成各自鲜明的特色，基金业的品牌竞争目前还处于单一的产品战略阶段或渠道战略阶段，必将朝着差异化战略方向发展。从这个意义上说，促成基金公司的个性化发展迫在眉睫，在不远的将来，基金业的差异化竞争将不可逆转。
5. 　QDII全部实现正收益

　　与2008年的惨淡相比，QDII基金今年绝地反攻，最大亮点是全部"正收益"，平均收益率为57.7％，和内地的股票型基金同期业绩相比，仅低14个百分点。截至11月27日，交银环球精选、海富通海外精选、华宝兴业海外3只盈利，单位净值分别为1.565元、1.493元、1.13元。

　　不过，单位净值均超过1元的基金规模不大，按初始认购规模来看，这3只QDII基金的总规模只占首批QDII基金总规模的1.19%。而亏损幅度最深的4只QDII基金--南方全球精选、华夏全球、嘉实海外、上投亚太优势的规模占首批QDII总规模的96%，这4只基金较面值年内仍平均亏损了21%。

　　不论对未来市场的判断有何差异，各基金几乎都已加仓到位。相关资料显示，目前业绩位于前列的海富通海外精选、交银施罗德环球和工银瑞信全球配置在今年前三个季度基本上都保持了较高的仓位，如交银施罗德环球的仓位基本上达到90％。

QDII基金的价值(尤其是初期)主要是打通全球资产配置的通道，给国内投资者提供配置全球资产、改善组合风险收益比的工具，从QDII基金运作两年的情况看的确可以起到上述作用。而在喜人的涨势中，又一波新QDII基金海外投资准备二次集体出海。博时、易方达、招商等基金公司相继获得5亿美元至10亿美元不等的外汇额度。据悉，易方达于去年就拿到产品批文的亚洲精选基金将于年底发行，另外，更有多达15只左右的QDII基金处于报批阶段。面对现有的和即将新进的QDII基金，是否还具有投资机会，成为日渐理性的投资者关注的问题。
6．创新型基金全面推出

　　2008年12月底，证监会基金部向各基金公司发布《证券投资基金产品创新的鼓励措施》，明确鼓励基金公司进行产品创新，并将通过开辟绿色审核通道、申报创新产品的同时可以再申报一个普通品种等方式，从制度层面上来鼓励基金产品创新。至此，基金业迎来了2009创新年。一批带有独特风险收益特征的基金产品在2009年破茧而出，满足了基金投资人日益多样化的投资需求。

　　5月份，基金发行市场出现创新型基金身影。5月26日，牛年第一只创新型基金长盛同庆可分离交易基金诞生，作为国内首只可分离交易基金，其可分离交易的创新设计、份额分级和收益杠杆化的鲜明特征，会带来许多不同常规的投资操作方法，也蕴藏了更多获利的机会。正是这种让大家耳目一新的创新，令该基金一天发行了150亿元。

　　今年6月初，证监会向各大基金公司、托管银行下发了《交易型开放式指数证券投资基金(ETF)联接基金审核指引》，从而为ETF联接基金在中国境内的"破茧"扫除了法律障碍。11月27日成功完成发行的易方达深证100ETF联接基金，募集金额已经达190亿元。随着ETF链接基金的推出，对于固定在银行操作的基民来说，再也不需要对ETF基金望洋兴叹。无论是长期看好市场，还是喜欢短期波段操作的基民，都可通过买入ETF链接基金的方式进行指数化的投资。

　　2009年是中国的指数基金年，截至10月底，今年A股市场发行的指数基金多达20只，已经超过历年指数基金发行数目的总和。国投瑞银瑞和沪深300指数分级基金是国投瑞银基金管理公司最新推出的基于指数基金所衍生出来的一种创新型的投资品种，该基金的3只分级产品分阶段具有不同的风险收益特征。该分级基金引入的差额收益分配(杠杆)、套利交易等多种增强收益的机制，为投资者提供了可供采取的丰富的投资策略。此外，嘉实基金率先研发A股基本面指数，不久的将来，A股基本面指数将问世。

　   中国基金业经过逾10年的发展，除封闭式基金外，开放式基金的分类还是主要以股票型、混合型、债券型、货币型等大类基金产品为主，这也导致基金产品同质化现象日趋严重。产品创新可以推动基金市场细分，而市场细分的深化能推动需求的持续增长。同时，随着产品创新的不断推进，行业产品的外延将大大拓展，基金公司乃至整个行业的竞争力将随之提升。
7．基金募资规模扩大六成

　　2009年A股市场的持续火爆激励基民入市步伐的同时，基金的发行也逐渐进入高潮，这给A股市场提供了"活水"。今年新基金数目及募集资金总额同比均大幅增加。

　　据《基金周刊》统计，2009年以来，共有122只基金募集发行，合计募集资金3876.04亿元。与去年前11个月相比，基金发行数目多了12只，募集资金总额更是多了61.33%(110只基金合计募集资金2402.6亿元)。今年前11个月基金募集资金总额与去年全年还多1364.31亿元，增幅达54.32%。但与2007年新基金募集6000多亿元相比，今年基金发行市场尚未陷入狂热状态。尽管如此，这一数据仍旧有利于基金重仓股出现较强走势。

除去已发行完毕的新基金外，汇添富策略回报、富国沪深300、汇丰晋信中小盘，南方深成ETF及其联接基金等14只基金目前正处于募集期，其中富国沪深300、南方深成ETF及其联接基金等5只指数型基金更是被投资者寄以厚望。
二、基金投资策略

我们认为在2009年大幅上涨之后，明年A股市场会走出震荡行情。上证综合指数的主要震荡区间为2600点到4000点，2010年的走势，在宏观经济向好与流动性偏强的驱动下，A股市场很可能形成大的箱体震荡的走势。而经济刺激政策什么时候退出？包括中国、美国的经济是不是会出现二次探底？IPO融资速度怎么样？国际热钱对A股冲击力度究竟有多大？等等都会影响到市场的运行态势。目前市场对明年业绩增长预期达到28-30%，考虑到明年业绩单季度增长前高后低，年初周期性行业回暖带来经济景气并演绎跨年度行情后3-6 月份中可能出现的调控，我们预计2010年股票市场运行将呈现先震荡上行，后回调震荡运行的态势。
所以在未来相对明晰的上升期内，对有一定风险承受能力的投资者来说，股票型基金仍应当是我们的首选，包括开放式、封闭式和指数型基金。值得注意的是当市场冲高回落出现拐点时，应及时退出指数型基金，适当减少股票型基金，这是2010年保证收益的关键一步。而当市场回落再度启稳时，可视情况再考虑再次介入指数型基金，并加仓开放型或封闭式基金。
具体基金的选择

1. 偏股型开放式基金

选择好优质的股票型基金是投资者获取超额收益的关键。开放式基金的选择方面，适当侧重资产规模中小、管理人择时能力突出的基金产品。在预期宽幅震荡市场环境下，资产管理规模相对较小的中小型开放式基金的“灵活”优势（包含资产配置调整和持仓结构调整）将会得到更好的发挥空间。同时，宽幅震荡将给积极的择时操作提供施展发挥空间，尤其是在整个市场估值水平相对较高的情况下，管理人对股指节奏的把握将更大程度影响基金间的业绩差异。基金可关注：华夏大盘精选、华夏红利、易方达中小盘、嘉实研究精选、兴业社会责任、银华优选、华安宏利、华宝成长、兴业趋势、富国天瑞等。
指数型基金方面，今年以来指数型基金发行火爆，共发行了20多只，其中以沪深30指数作为标的指数的基金最多。对于指数类基金尽量采取波段操作的策略。具体品种建议关注：深圳100ETF、上证50ETF、银华300（161811）、嘉实300（160706）等。
 2、债券型基金

股市和债市之间的跷跷板现象一直存在，这让债券型基金总会成为投资者避险的首选。在股市震荡加剧的情况下，债基仍然是低风险偏好投资者的一个较好的投资标的。在中长期利率风险“挥之不去”的背景下，债券市场机会更多表现为随经济数据波动下的阶段性机会，而机会把握难度较大。从控制风险角度出发，在债券基金选择上侧重持仓久期中短或者适当配置浮息债的产品，如华夏债券基金、中海稳健收益、建信稳定增利、易方达稳健收益等操作稳健、持仓久期适中的债券－新股申购型产品。进取操作思路下可关注工银信用添利、富国天利增长、交银施罗德增利、博时稳定价值等在信用类债券上持仓比例较高的债券－新股申购型产品。
3、货币型基金

在市场利率维持低水平背景下，货币市场基金阶段收益率将维持在当前的较低状态，但相对活期储蓄仍具备升级替代优势。货币型基金的定位是现金管理工具，而不是追求高额的回报。在流动性上，货币型基金也可实现实时到账。同时，由于绝大多数基金公司都已开通了基金转换功能，使得货币型基金进入市场的速度更为便捷和方便。此外，货币型基金也可以参与"打新股"。建议关注建信货币、易方达货币、南方增利、国泰货币、华夏现金等。

4、封闭式基金

今年以来封闭式基金走势良好，封基年内涨幅已逼近指数基金，而进入11月，封基“年度分红预期”支撑封基二级市场继续走强，封基的平均折价率进一步下降到20％上下，仅7只产品折价率在23％以上。建议短线给予“中性”配置，逢低仍可参与，注意短线风险，等待分红行情波动一或者全年分红能力进一步明朗下的超配时机。品种上重点关注期限在3-4年之间，可分配收益较高，历史净值表现较好，且折价率相对较大的封基。如：景宏、普丰、裕隆等。
基于对于明年一季度股票市场震荡上行的判断，具有投资杠杆优势的同庆B、瑞福进取以及瑞和远见可适当关注，持有或波段操作，但要注意价格波动风险。而瑞和小康、远见和瑞和300之间有套利机制，投资者可重点关注。而同庆A和富国天丰两只债券型基金稍有溢价，估值合理，相对而言，风险偏好低，长时间不用的资金可适当关注同庆A。
封闭式基金净值折价率一览表
	基金代码
	基金简称
	2009-12-4
	市价
	折价率
	到期日期

	
	
	
	
	
	

	
	
	净值
	
	
	

	184721
	基金丰和 
	1.0042
	0.737
	26.61%
	2017-3-22

	184728
	基金鸿阳 
	0.874
	0.646
	26.09%
	2016-12-9

	184699
	基金同盛 
	1.2494
	0.93
	25.56%
	2014-11-5

	500011
	基金金鑫 
	1.2773
	0.963
	24.61%
	2014-10-21

	184722
	基金久嘉 
	1.0948
	0.829
	24.28%
	2017-7-4

	184693
	基金普丰 
	1.5104
	1.151
	23.80%
	2014-7-14

	184701
	基金景福 
	1.5937
	1.221
	23.39%
	2014-12-30

	500015
	基金汉兴 
	1.585
	1.221
	22.97%
	2014-12-30

	184691
	基金景宏 
	1.7034
	1.314
	22.86%
	2014-5-5

	500018
	基金兴和 
	1.4713
	1.136
	22.79%
	2014-7-13

	184692
	基金裕隆 
	1.5391
	1.191
	22.62%
	2014-6-14

	500056
	基金科瑞 
	1.5222
	1.179
	22.55%
	2017-3-12

	500038
	基金通乾 
	1.6909
	1.317
	22.11%
	2016-8-28

	500058
	基金银丰 
	1.337
	1.045
	21.84%
	2017-8-14

	184698
	基金天元 
	1.5003
	1.175
	21.68%
	2014-8-25

	184688
	基金开元 
	1.1361
	0.894
	21.31%
	2013-3-27

	500002
	基金泰和 
	1.183
	0.933
	21.13%
	2014-4-7

	500005
	基金汉盛 
	1.862
	1.488
	20.09%
	2014-5-17

	184690
	基金同益 
	1.6035
	1.282
	20.05%
	2014-4-8

	500001
	基金金泰 
	1.3616
	1.099
	19.29%
	2013-3-26

	184689
	基金普惠 
	1.8627
	1.514
	18.72%
	2014-1-6

	500006
	基金裕阳 
	1.8502
	1.563
	15.52%
	2013-7-25

	500003
	基金安信 
	1.6937
	1.436
	15.22%
	2013-6-13

	500008
	基金兴华
	1.7367
	1.508
	13.17%
	2013-4-28

	500009
	基金安顺 
	1.9467
	1.713
	12.00%
	2014-6-14

	184705
	基金裕泽 
	1.2877
	1.155
	10.31%
	2011-5-31



















































































