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https://www.100test.com/kao_ti2020/487/2021_2022__E5_85_B3_E

6_B3_A8_E5_A4_A7_E7_c33_487013.htm 随着绝大部分网下认

购股票的解禁，债券型基金重新轻装上阵，预期下阶段债券

基金的收益将趋于稳定。 关注大盘成长风格基金 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。基金重仓

的基本面良好、具有估值优势蓝筹股的非理性下跌也显示基

金存在一定的赎回压力。因此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。 从估值

水平比较，以上证50指数为代表的大市值股票在估值上相对 

沪深300 (行情 股吧)指数和全部A股具有比较优势。而且，从

大小市值股超额收益长期运行变化的规律上看，目前也处于

风格投资转折的临界点。在这种背景下，可以认为未来市场

风格投资将逐步发生转变，大盘股票的超额收益率会呈现缓

慢上升趋势。这一点在市场上也得到反映，上证50ETF基金3

月份以来呈现持续的净申购，且最近两周净申购量明显放大

。继续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。 今年以来基

金净值随市场的较大幅度缩水及进一步潜在的赎回压力无疑

更增加对基金资产流动性的要求，因此建议关注基金行业飞

速发展以及市场震荡下的流动性风险，在基金选择上关注资

产流动性相对突出基金。 随着绝大部分网下认购股票的解禁

，债券型基金重新轻装上阵，预期下阶段债券基金的收益将

趋于稳定。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”稳健运作模式的债券型基金年收益

率6%10%的预期判断。 具体品种上，建议投资者关注 华夏债

券(净值 讨论)基金、 嘉实债券(净值 讨论)基金、华宝兴业宝

康债券基金、工银瑞信增强收益债券基金等基金产品。 冷静

区分年度分红机会 随着封闭式基金年度分红行情的提前上演

，长剩余期限封闭式基金平均折价水平下降到17%18%，

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。而且，对过去几年的封基年度分红

行情进行回顾比较显示，在3月至4月初封闭式基金年度分红

实施前，都有一定的分红行情上演，长剩余期限封闭式基金

相对上证指数超额收益均有阶段性上升，超额收益程度根据

年度分红额度不同、分红前折价水平不同而有所差异，但在

分红实施后长剩余期限封闭式基金相对上证指数超额收益都

有一定程度的回落，显示市场对于年度分红存在投机炒作成

分。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、基金兴和、 基金同益(净值 讨论)、 基金金

鑫(净值 讨论)等安全边际相对较高，建议予以重点关注。 由

于基金净值缩水，部分基金在2007年底剩余可分配收益的90%

进行分配后单位净值将回落到面值边缘。在基金分红后净值

不低于面值的情况下，市场的进一步调整或将对这部分基金

的年度红包产生影响，在把握封闭式基金年度分红机会时要

予以关注。 (本文来源：中国证券报 ) 100Test 下载频道开通，
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