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_E4_BB_BD_E5_9F_BA_c33_486835.htm 在市场没有真正见底

前，基金投资还是要保持谨慎。日前，国金证券基金研究中

心发布4月份基金投资策略报告，认为经过持续震荡调整，市

场环境将逐渐转暖，当前股指已经运行在相对低风险区域，

市场未来几个月存在阶段性反弹的机会。 不过，由于市场人

气恢复尚需时日，在悲观情绪左右下，短期内不排除股指继

续下跌的可能，建议偏股型基金投资仍以侧重大盘成长风格

的基金为主。 偏股基金仍要谨慎 报告认为，随着雪灾和春节

等短期因素冲击的消退以及供给面的逐渐改善，三月份CPI预

计将有所回落，而短期内央行加息的可能性减小，紧缩压力

阶段性或将略有减轻。此外，二季度大小非解禁的压力相对

较小，同时新基金密集发行有望为市场贡献千亿元资金，市

场供求局面也有所缓和。 经过持续性的调整，市场估值水平

明显降低，目前两市A股（流通股剔除亏损）2008年、2009年

的平均动态市盈率水平分别为21.03倍和17.26倍，沪深300指

数2008年、2009年的动态市盈率水平分别为20.22倍和16.83倍

，其中金融、钢铁、交通运输等行业的估值水平更是接近过

去两年的低位。 不过，在持续下跌以及相关压力的打击下，

资金短期入市意愿不强，市场缺乏信心。综合分析，该报告

建议，投资者在控制基金组合风险的同时，逐步增仓大盘类

（适当兼顾成长类）风格的偏股票型开放式基金产品，或者

逐步提高上述风格基金产品在组合中的占比，如博时主题、

东吴双动力、景顺长城鼎益、富国天益价值、华宝兴业宝康



灵活配置、富兰克林国海中国收益等基金。 关注低风险基金 

截至3月21日，在偏股票型基金净值缩水的同时，债券型基金

净值也出现小幅度缩水，32只债券型基金（分级基金分开计

算）净值加权平均缩水1.38%，其中14只基金净值有不同程度

缩水，原因之一就是二级市场主动投资的股票下跌，主要影

响偏债券型基金净值表现。 国金证券指出，在新股发行节奏

没有重大变化的情况下，维持“固定收益＋新股投资”稳健

运作模式的纯债券型基金年收益率6%～10%的预期判断，建

议作为定期储蓄的升级替代品种，适合低风险偏好、且希望

实现资产保值的投资者，建议关注华夏债券、嘉实债券、华

宝兴业宝康债券、工银瑞信增强收益债券等。 至于货币市场

基金，在当前的市场利率水平下，并考虑新股发行下回购利

率阶段性高企等因素，维持货币市场基金年收益率水平4%

±0.5%的预期，建议关注华夏现金增利、南方现金增利、华

安富利、建信货币等基金。 封基安全边际有限 随着封闭式基

金年度分红行情的提前上演，目前长剩余期限封基平均折价

水平下降到17%～18%，其中最高折价水平仅在24%上下，

在90%收益分配且分配后整体折价维持平均25%水平假设下长

剩余期限封闭式基金总体平均分红套利空间仅为4.29%，从总

体上来看安全边际有限。 因此，对于长剩余期限封闭式基金

的年度分红投资机会要予以冷静区分，综合衡量当前折价水

平、可分配金额等情况，基金同盛、兴和、同益、金鑫等安

全边际相对较高。而对于短剩余期限封闭式基金，建议继续

关注2009年到期品种，现阶段基金天华具有相对突出的比较

优势。 [推荐组合] 积极型组合：东吴双动力、广发稳健、宝

康灵活配置、景顺鼎益、汇添富优势基金，投资权重各



为20%；防御型组合：华安宝利配置、富国天益价值、华夏

红利、鹏华中国50基金、嘉实债券，前四只基金投资权重各

为15%；封基组合：基金同盛、同益、金鑫、天华、兴和，

投资权重各为20%。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直

接下载。详细请访问 www.100test.com 


