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，偏股(非指数)型基金表现出较好的抗跌性，中小盘基金整

体显现船小好掉头的优势。QDII基金整体表现欠佳。部分纯

债基金实现正收益。货币基金收益有所降低。我们08年策略

报告中推荐的十只基金多数表现好于市场平均水平。 2008年

二季度，如果股票市场有所反弹，偏股型基金收益也将回暖

。对于长线投资者仍建议持有我们推荐的优质基金。波段投

资者或组合投资者建议重配中小盘风格基金，关注：华夏大

盘精选、上投摩根阿尔法、嘉实增长、华夏红利、易方达科

讯、富国天益价值、广发小盘成长。指数型基金建议在二季

度随股票市场起伏而波段操作。QDII：存在国际金融市场震

荡和基金管理能力的双不确定因素，除非组合配置需要，建

议观望。 债券型基金仍然建议将作为保守型投资，继续关注

我们一直推荐的嘉实债券、嘉实超短债、华夏债券、富国天

利增长、工银瑞信增强收益。 货币基金仍是保守型避险品种

和短期流动性管理工具。 2007年末高分红预期引领封闭式基

金的折价率在2008年一季度继续回归，并仍将在2008年二季

度起到对其市场交易价格的支撑作用。但随着分红的逐步实

现，基金净值将成为影响封闭式基金市场交易价格的最主要

因素。在二季度股票市场迎来阶段性反弹机会的同时，封闭

式基金的市场交易价格也将随之上涨；当股票市场出现较大

震荡时，封闭式基金也将随之震荡。综合上述因素，结合我

们的选股原则，2008年二季度在股票市场企稳后，投资者可



以选择有高分红预期，并且有较强选股能力的封闭式基金，

波段操作。结合我们的选股原则，建议关注：基金科祥、基

金科汇、基金裕隆、基金开元、基金兴华、基金金泰、基金

裕阳。 第一部分：2008年一季度基金市场回顾 1.1 股市调整，

基金相对抗跌 受美国次债危机、国内紧缩性宏观调控政策、

大小非解禁、上市公司再融资步伐加快、上市一季度业绩下

滑预期等诸多利空因素影响，2008年一季度股票市场整体延

续了2007年四季度以来的调整。截止到2008年3月14日，主要

股指跌幅超过-20%，中小板指跌幅较小-10.96%。行业指数方

面金融服务跌幅最大-30.49%，采掘行业和交运仓储行业指数

跌幅超过-20%；农林牧渔行业成为调整市中的亮点，上

涨9.15%。偏股(非指数)型基金表现好于主要股指，中小盘类

指数基金表现好于核心资产类指数型基金。其中截止到2008

年3月14日，股票型基金平均下跌-16.22%，指数型基金平均下

跌-21.23%，混合型基金平均下跌-14.91%。债券型基金受债券

市场，特别是企业债市场回暖带动，表现出较好的抗跌性，

平均下跌-0.55%，部分企业债配置较高和申购新股比例较高

的纯债基金实现正收益。 1.2 中小盘基金表现好于大盘基金 

调整市中，中小盘基金整体来看表现出船小好掉头的优势。

我们依据2007年四季度公布的基金份额，按照5亿以下、5-10

亿、10-15亿、15-20亿、20-30亿、30-50亿、50-80亿、80-120

亿、120-170亿、170-240亿、240亿以上的规模进行分组，分

别统计出各个组别2008年一季度净值增长率。统计结果显示

，在一季度的调整市中，基金净值的下跌的比率与基金规模

呈现正相关趋势，基金规模越大，跌幅越大；基金规模越小

，越抗跌。中小盘基金在调整市中，显现出在资产配置调整



上的灵活性。这于我们在2007年四季度基金策略及2008年度

基金策略报告中的预期相符。 1.3 QDII基金整体跌幅较大

QDII基金自成立以来受到国际金融市场震荡和基金公司管理

经验不足双不确定因素影响，成立以来市场表现欠佳。2008

年一季度整体跌幅仍然较大。嘉实海外中国股票、上投摩根

亚太优势自成立以来跌幅超过-30% 第 1/3 页 [1] [2] [3] 100Test
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