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第一部分：基金市场概况
1.1  基金管理资产净值规模达到2.67万亿，管理份额小幅上升
2009年4季度末，受国内宏观经济数据及全球市场走强影响，沪深股市振荡上行，但对宏观刺激政策退出的预期开始加强，股市反弹的幅度受到抑制，没有突破前期高点。创业板新股发行的高市盈率，带动了中小盘股票整体走强，而大盘蓝筹股表现落后，市场风格分化明显。消费类股票保持活跃，房地产板块受政策影响出现回调。
四季度上证综合指数上涨17.91%，中证基金指数上涨12.95%，受基金业绩上升、新基金发行和申购赎回等因素共同影响，基金管理资产净值规模季度环比增加19%，达到26760.80亿元，基金管理份额24535.94亿份。2009年4季度新设立的基金为33只，资产净值规模为1104.18亿元，其中股票型和混合型占了绝大部分。
	图1：基金市场规模变化情况
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数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
1.2  权益类基金占比有所缩水，货币市场基金占比大幅上升
股票型（含指数型和QDII）基金资产净值占全部基金的比例，由上季度末的占比60.72%下降到占比60.04%，混合型基金的占比也由28.60%下降到了26.22%，股票型和混合型基金合计占比86.26%。货币市场基金受申购赎回影响，由上季度末的占比5.26%上升到占比9.70%，债券型和保本型基金的市场份额依然维持在较低水平。
	图2：2009年4季度末各类型基金资产净值占比
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数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
1.3  货币市场基金出现净申购，其他基金均为净赎回
从基金申购赎回情况来看，货币市场基金四季度申购份额达到3388亿份，净申购份额1425亿份，结束了前三个季度持续净赎回的状态。指数型基金的申购份额979亿份，仍然高于股票型和混合型基金，但是四季度赎回份额也较多，净赎回88.87亿份。股票型和混合型是净赎回最多的基金，合计净赎回了903.67亿份，债券型基金连续四个季度均为净赎回，但是净赎回规模逐渐缩小，本季度净赎回150亿份。
	表1：各类型基金申购赎回情况                                       单位：亿份

	
	指数型
	股票型
	混合型
	债券型
	货币市场基金

	
	申购
	赎回
	申购
	赎回
	申购
	赎回
	申购
	赎回
	申购
	赎回

	07年第4季
	491
	279
	2,599
	1,749
	1,492
	1,486
	471
	350
	1,803
	1,280

	08年第1季
	274
	248
	1,492
	1,425
	927
	1,050
	364
	295
	2,024
	1,937

	08年第2季
	360
	239
	535
	822
	381
	565
	502
	582
	2,069
	2,137

	08年第3季
	490
	276
	302
	534
	170
	375
	591
	707
	2,759
	2,248

	08年第4季
	379
	415
	267
	526
	161
	286
	1,259
	997
	5,658
	3,398

	09年第1季
	627
	684
	406
	585
	246
	332
	494
	1,191
	3,152
	4,879

	09年第2季
	889
	818
	786
	1,017
	464
	634
	318
	700
	2,152
	2,732

	09年第3季
	1,417
	1,211
	963
	1,247
	462
	769
	456
	681
	1,855
	2,315

	09年第4季
	979
	1,068
	681
	1,164
	296
	716
	361
	511
	3,388
	1,963


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
第二部分：基金对于2010年1季度市场判断

主动配置的权益类基金在2009年3季报对4季度展望时，多数基金对4季度在资本配置方面报谨慎乐观的态度。从主动配置的权益类基金公布的2009年四季度报告中我们看出，对于2010年1季度，乃至全年的看法更加谨慎。2010年1季度的行情整体仍将维持当前业已形成的振荡格局，上行下行空间都不大，行情可能将以结构性机会和个股行情为主。
基金一致认为2010年的总体收益预期应比2009年降低。认为由于2010年的流动性水平不如2009年，股价的上涨将更多的来自盈利水平的推动。经济持续增长，企业业绩增长成为A股市场向好的支撑；刺激经济政策退出，股票市场供给量增加对A股市场上涨构成压力。灵活配置成为多数基金的资产配置策略选择。行业配置上，刺激经济政策受益的大消费行业、产业结构调整受益行业、区域振兴规划受益地区以及主题投资受到多数基金关注。周期性行业将有阶段性机会。“自下而上”发掘持续成长型公司是多数基金的个股配置原则。

对于一季度的看法：震荡

国内外经济持续复苏，企业业绩增长，流动性依然充裕，金融创新的推出是支撑股指上升的主要因素。宽松的货币政策退出，房地产政策调整，市场整体估值水平不低，股票市场的供给量大幅度上升等成为制约股指上升的主要因素。具体来看：

支撑股指上升的主要因素

1， 国际方面，对于一季度的国际经济环境报以乐观态度，认为实体经济更多指标将继续反弹；进一步看到复苏的步伐，中国的出口将持续恢复。

2， 国内方面，对于中国的经济复苏达成共识，认为经济基本面持续向好。随着季报年报披露，市场对上市公司业绩增长逐渐确认；上市公司盈利同比增速在一季度仍将会保持较快增长，成为股市上涨的主要动力。

3， 在通货膨胀水平明显上升前，政府采取实质性大规模退出政策的可能性也不大。另外，每年年初信贷环境是偏宽松的，对市场流动性形成支撑。

4， 股指期货等金融创新产品的推出对市场也会形成拉动。

制约股指上升的主要因素：

1， 一季度固定资产投资仍将保持较高增速，CPI和PPI会加速上扬，经济指标短期来看不排除有过热的嫌疑，政府的宏观调控措施出台步伐加快的预期，对市场构成心里压力。

2， 经过2009年四季度的反弹，市场的整体估值已回升至其较为合理略偏高的水平上。创业板为代表的中小盘股票出现一定的投机泡沫。

3， 无论对实体经济还是资本市场，地产都起到举足轻重的地位。而近期对于房地产的调控已经开始，不断出台的调控政策加剧了资本市场的悲观预期。

4， 股票市场的供给量大幅度上升。股市的融资压力相对较大，IPO、再融资、大小非解禁仍然制约股市大幅上升。

2010年全年市场的整体判断：震荡，灵活配置

对于2010年全年市场的整体判断方面，持震荡或不确定观点的基金居多：认为经历2009年大幅上涨后，2010年难有系统性投资机会，将呈现震荡格局。更多地体现在结构性的投资机会。2010年宏观经济继续向好、企业盈利继续提升是大概率事件，这是推动市场上涨的正面因素。全球范围宽松的货币政策收紧也是大概率事件，从而引起流动性下降、估值中枢下降。房地产政策调整的不确定性在影响者投资者的信心。从估值上看，A股的估值也并未低估，市场难有大的上升空间。这是影响市场的负面因素。同时部分基金对于国际经济以及是否会有二次探底；全球范围内大量释放的流动性对资产价格造成冲击，进而引发恶性通胀存有疑虑。灵活配置成为多数基金2010年的资产配置选择。个股选择方面，认为市场已进入业绩推升估值的阶段观点，“自下而上”发掘持续成长型公司，逢低吸纳。通过企业盈利的增长为基金持有人实现资产的保值增值。

风格转换成为基金在2010年1季度关注点

市场风格转换成为基金在2009年4季报中的关注点，部分基金认为从风格上，大盘权重股的估值或存在结构性的低估，而许多中小市值的股票却可能是结构性的高估。蓝筹股与中小盘公司估值水平的差异已经达到了历史最高水平，这种相对偏差必然被修正，2010年1季度风格转换可能会发生。同时股指期货的推出对大盘蓝筹行情起到一定的拉动作用。

行业配置沿着四条主线展开：

从对2010年全年为跨度的时间段来看，基金在行业配置上主要沿着四条主线展开：刺激经济政策受益的大消费行业、产业结构调整受益行业、区域振兴规划受益地区以及主题投资。同时关注估值较低的金融行业和周期性行业金融、煤炭、有色、化工等周期类板块的阶段性机会。基金对于近期受到政策调控的房地产行业普遍表示担忧。

投资主线一、大消费行业。消费增长将成为未来中国经济发展的重要驱动力，扩大内需、鼓励消费的相关政策将会延续甚至加大力度，医药、食品饮料、商业零售、汽车、家电等行业存在长期的发展空间。

投资主线二、产业结构调整
受益行业。国家战略性结构转移带来的经济增长方式转变中国未来调整经济结构的方向及受益于新兴产业政策扶植与金融支持的低碳板块（如新能源、LED节能环保等）和高科技板块（如3G通讯、物联网、信息网络等）。

投资主线三、区域振兴规划受益地区。关注中西部和新经济区的崛起；如新疆地区、西藏地区、海南国际旅游岛等。

投资主线四、主题投资。股指期货、上海世博会、资产重组，资产注入、整体上市等主题投资。
第三部分：基金投资组合分析
在基金投资组合分析这一部分，我们只针对封闭式、开放式股票型和开放式混合型这三种主动管理的权益类基金进行研究，不涉及指数型、债券型、货币型、保本型和QDII基金。

3.1 四季度末基金仓位创历史新高，封闭式基金加仓最多
2009年4季度，共有352只主动管理的权益类基金披露4季报，其中和上季度可比的基金共有337只。全部基金加权平均仓位是85.69%，相比上季度上升了5.63个百分点。可比基金中增仓的基金为282只，减仓基金数为55只。

从新基金的仓位水平来看，15只新基金平均仓位是81.78%，金元比联价值增长、国联安主题驱动、景顺长城能源基建、诺德成长优势和大摩领先优势仓位均在90%以上，鹏华精选成长、大成行业轮动、信诚优胜精选和友邦华泰行业领先仓位也相对较高；而封转开的国泰中小盘成长仓位仅43.21%，农银汇理策略价值、嘉实回报灵活配置和博时策略灵活配置仓位相对较低。
从基金分类来看，封闭式基金加仓幅度最大，持股比例由73.61%上升到79.76%，加仓6.15个百分点。开放式股票型基金持股仓位88.64%，增加5.45个百分点，开放式混合型基金持股仓位82.03%，也增加了5.79个百分点。

	图3：各类型基金季度末持股仓位统计
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数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
从基金公司来看，中邮创业、汇添富、交银施罗德、大成、华商和光大保德信等基金管理公司依然维持高仓位，泰信、中欧和天治通过大比例加仓也进入高仓位基金公司行列，加仓比较多的基金公司还包括摩根士丹利华鑫、友邦华泰、宝盈和博时，虽然大部分基金公司旗下基金在4季度末持股仓位上升，但是中银、信达澳银、长信、招商和广发旗下基金整体仓位是下降的。（全部基金管理公司的仓位统计数据，详见附件一）。
	表2：新基金持股仓位统计

	简称
	管理人
	分类
	设立日期
	资产净值
[亿元]
	持股仓位
(%)

	友邦华泰行业领先
	友邦华泰
	股票型
	2009-08-03
	15.27
	81.33%

	博时策略灵活配置
	博时
	混合型
	2009-08-11
	56.66
	76.91%

	嘉实回报灵活配置
	嘉实
	混合型
	2009-08-18
	63.63
	74.82%

	国联安主题驱动
	国联安
	股票型
	2009-08-26
	5.28
	93.28%

	信诚优胜精选
	信诚
	股票型
	2009-08-26
	21.63
	84.25%

	大成行业轮动
	大成
	股票型
	2009-09-08
	18.23
	88.87%

	鹏华精选成长
	鹏华
	股票型
	2009-09-09
	19.87
	89.57%

	金元比联价值增长
	金元比联
	股票型
	2009-09-11
	3.11
	93.56%

	诺德成长优势
	诺德
	股票型
	2009-09-22
	0.89
	92.59%

	大摩领先优势
	摩根士丹利华鑫
	股票型
	2009-09-22
	6.49
	91.63%

	农银汇理策略价值
	农银汇理
	股票型
	2009-09-29
	74.90
	65.00%

	国泰中小盘成长
	国泰
	股票型
	2009-10-19
	51.73
	43.21%

	景顺长城能源基建
	景顺长城
	股票型
	2009-10-20
	5.92
	92.61%

	光大保德信动态优选
	光大保德信
	混合型
	2009-10-28
	5.03
	79.52%

	中邮核心优势
	中邮创业
	混合型
	2009-10-28
	40.72
	79.56%


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所

3.2 有色和煤炭获增持，房地产减持最多
金融服务、机械设备和采掘行业依然是2009年4季度末基金重仓的前三大行业，持股市值占净值比例分别为22.74%、13.33%和9.37%，而机械设备、商业贸易、食品饮料和医药生物则依然是超配最多的行业，金属非金属是本期增持最多的行业，配置比例也由低配变为超配，煤炭、商业贸易、电子行业和石油化工也有所增持，房地产行业减持2.58%，由超配减为低配，被减持的行业还包括金融服务、公用事业和建筑行业。从基金持股的行业集中度来看，本季度末前三大重仓行业的持股集中度为45.44%，相比上季度的45.88%略有下降，但是仍处于较高水平。
	图4：2009年4季度末基金持股市值的行业分布
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数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
从基金管理公司行业配置的调整情况来看，不同基金公司之间相比仍然有较大差异，长城、华宝兴业、信达澳银、东方、光大保德信、汇丰晋信、汇添富和博时这8家基金管理公司行业配置调整幅度最小，季度环比调整幅度均低于10%，而金鹰和天弘、农银汇理和泰达荷银行业配置环比调整幅度均在30%左右，整体而言四季度基金行业配置环比调整幅度低于三季度的环比数据。（全部基金管理公司的行业调整幅度和主要增减持行业，详见附录二）。

	表3：按行业统计的增减持情况

	行业简称
	增持前五名和减持前五名(占旗下基金持股市值比例)    单位:%

	金融、保险业
	宝盈14.24 国联安11.34 华富8.56 建信8.16 益民7.48

大成-9.17 金鹰-7.66 银华-7.35 农银汇理-6.81 易方达-6.62

	机械、设备、仪表
	广发4.51 华商4.25 工银瑞信4.13 兴业全球3.37 新华3.12

泰达荷银-14.33 国联安-10.41 农银汇理-8.23 金鹰-7.39 泰信-6.98

	采掘业
	交银施罗德9.19 宝盈8.27 天治7.66 中欧6.01 金元比联5.64

天弘-8.67 东吴-4.96 摩根士丹利华鑫-4.05 兴业全球-2.65 银河-2.48

	金属、非金属
	泰达荷银14.94 天弘10.18 招商9.33 农银汇理8.34 中海7.56

华富-6.98 天治-6.49 华夏-4.46 金鹰-4.40 大成-2.76

	食品、饮料
	大成6.94 农银汇理6.75 华夏3.03 银河2.83 海富通2.75

民生加银-6.66 工银瑞信-5.50 泰信-5.46 长信-5.46 富国-4.40

	批发和零售贸易
	金鹰12.80 天弘6.78 东吴5.99 农银汇理5.28 天治3.67

新华-7.35 民生加银-6.70 银河-4.97 中欧-2.55 金元比联-2.32

	医药、生物制品
	大成5.01 华富3.48 泰达荷银3.46 融通3.35 华商2.70

上投摩根-6.05 嘉实-4.73 富国-3.94 万家-3.26 天治-3.18

	石油化工
	金元比联6.09 海富通5.59 银河5.03 天弘4.09 泰达荷银2.75

农银汇理-3.50 东方-2.74 华安-2.53 万家-2.04 中欧-1.49


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
3.3 基金重仓股分析

2009年4季度基金披露的重仓股有416只，其中新增120只，剔除83只。西山煤电、中国联通、海通证券、宝钢股份和五粮液重新进入前20大重仓股的行列，新增的重仓股包括青松建化、八一钢铁、驰宏锌锗、华鲁恒升、焦作万方和海南航空等，剔除的重仓股包括澳洋科技、友利控股、科达股份、紫江企业和桂冠电力等。（全部基金重仓股的增减持情况，详见附表）
	表4：2009年4季度末基金持有的前20大重仓股

	名称
	持有
基金数
	持股总量
(万股)
	季度持仓
变动(万股)
	占流通
股比(%)
	行业
	2009四季度
涨幅(%)
	2010年1月
涨幅(%)

	招商银行
	180
	233,028
	19,112
	14.88
	银行
	22.12
	-7.65

	中国平安
	181
	67,731
	-18,008
	17.25
	保险
	8.66
	-9.29

	兴业银行
	141
	92,525
	12
	23.25
	银行
	19.30
	-12.78

	贵州茅台
	80
	12,914
	-3,528
	13.68
	饮料制造
	3.01
	-3.35

	苏宁电器
	79
	105,589
	16,671
	33.60
	零售
	26.78
	-11.45

	浦发银行
	69
	82,120
	-38,791
	10.36
	银行
	10.38
	-3.64

	民生银行
	89
	219,892
	-41,488
	11.68
	银行
	17.36
	-1.64

	深发展A
	70
	68,486
	5,850
	23.42
	银行
	21.79
	-5.29

	中信证券
	84
	51,453
	13,010
	7.83
	证券
	27.03
	-8.06

	北京银行
	87
	72,137
	2,723
	18.24
	银行
	12.25
	-12.20

	工商银行
	31
	231,986
	22,812
	0.92
	银行
	14.05
	-6.62

	中兴通讯
	72
	26,189
	-6,922
	17.85
	通信设备
	17.52
	-1.81

	泸州老窖
	52
	27,745
	2,006
	38.79
	饮料制造
	32.79
	-5.30

	格力电器
	45
	36,530
	4,022
	19.73
	白色家电
	32.75
	-17.07

	西山煤电
	65
	25,122
	3,271
	22.18
	煤炭开采
	27.40
	-18.02

	交通银行
	36
	97,878
	-26,633
	6.13
	银行
	12.24
	-2.57

	中国联通
	40
	122,661
	35,635
	5.79
	通信运营
	14.80
	-0.14

	海通证券
	37
	44,797
	29,771
	11.19
	证券
	45.49
	-10.01

	宝钢股份
	49
	88,505
	61,359
	5.05
	钢铁
	49.54
	-18.53

	五粮液
	41
	24,696
	19,058
	6.51
	饮料制造
	51.41
	-6.48


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
	附表1：2009年4季度基金管理公司旗下基金平均持股仓位统计

	基金公司
	平均

仓位
	季度

变化
	增仓

基金数
	减仓

基金数
	基金公司
	平均

仓位
	季度

变化
	增仓

基金数
	减仓

基金数

	中邮创业
	93.69
	7.79
	2
	
	华夏
	85.69
	7.45
	12
	2

	泰信
	92.70
	16.90
	4
	
	国海富兰克林
	85.57
	1.45
	4
	1

	汇添富
	92.57
	7.13
	5
	
	广发
	85.27
	-0.33
	4
	4

	交银施罗德
	91.89
	7.18
	5
	
	上投摩根
	85.02
	10.70
	7
	

	大成
	90.45
	4.23
	9
	1
	招商
	84.63
	-0.95
	5
	2

	中欧
	89.91
	12.70
	3
	
	国联安
	84.41
	13.28
	6
	

	天治
	89.62
	10.93
	5
	
	工银瑞信
	84.38
	9.95
	5
	

	华商
	89.26
	0.25
	1
	1
	景顺长城
	84.32
	6.80
	9
	

	光大保德信
	89.18
	0.52
	2
	3
	兴业全球
	84.06
	7.18
	5
	

	申万巴黎
	89.15
	7.45
	6
	
	长信
	84.04
	-1.43
	3
	2

	金元比联
	89.05
	6.14
	1
	
	华宝兴业
	83.92
	0.85
	4
	4

	东方
	89.04
	0.75
	2
	2
	泰达荷银
	83.63
	6.77
	6
	3

	华富
	88.47
	0.84
	3
	1
	益民
	83.57
	2.24
	2
	

	新华
	88.34
	5.58
	2
	1
	博时
	83.48
	15.38
	11
	

	富国
	88.23
	6.45
	8
	1
	汇丰晋信
	83.15
	5.16
	5
	

	建信
	88.18
	6.29
	5
	
	南方
	82.96
	1.74
	6
	5

	易方达
	88.17
	7.58
	12
	
	浦银安盛
	82.79
	12.61
	2
	

	信达澳银
	88.15
	-3.43
	1
	1
	国泰
	82.08
	8.90
	9
	

	鹏华
	87.78
	1.77
	6
	2
	国投瑞银
	81.03
	0.84
	4
	2

	长城
	87.59
	3.83
	7
	1
	嘉实
	80.68
	5.38
	7
	4

	摩根士丹利华鑫
	87.45
	20.82
	2
	
	东吴
	80.11
	11.74
	3
	1

	银华
	87.19
	6.16
	5
	2
	民生加银
	78.98
	11.78
	1
	

	华安
	87.16
	8.22
	8
	
	金鹰
	78.69
	1.24
	3
	1

	诺德
	87.13
	5.02
	2
	
	融通
	78.59
	5.99
	7
	

	中海
	86.79
	4.84
	3
	2
	中银
	78.34
	-8.89
	2
	3

	信诚
	86.78
	7.69
	3
	
	天弘
	78.12
	2.50
	2
	

	友邦华泰
	86.74
	14.11
	2
	1
	海富通
	77.51
	5.62
	7
	

	诺安
	86.51
	3.49
	5
	
	银河
	76.18
	6.31
	5
	

	宝盈
	85.82
	20.19
	6
	
	农银汇理
	72.54
	5.48
	1
	1

	长盛
	85.80
	5.97
	7
	1
	万家
	72.35
	1.44
	3
	


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
	附表2：2009年4季度基金管理公司旗下基金行业配置情况统计

	基金公司
	行业配置

环比变化
	增持行业及增持比例

前三名
	减持行业及减持比例

前三名

	长城
	6%
	采掘业1.92
食品、饮料1.25
批发和零售贸易0.99
	房地产业-2.13
金融、保险业-1.79
机械、设备、仪表-1.21

	华宝兴业
	7%
	金属、非金属2.57
机械、设备、仪表1.20
金融、保险业1.01
	医药、生物制品-1.41
农、林、牧、渔业-1.28
信息技术业-0.86

	信达澳银
	7%
	交通运输、仓储业2.06
食品、饮料1.31
传播与文化产业0.83
	社会服务业-3.28
电力、煤气及水的生产和供应业-1.33
造纸、印刷-1.09

	东方
	8%
	机械、设备、仪表2.89
食品、饮料1.77
交通运输、仓储业1.33
	石油、化学、塑胶、塑料-2.74
造纸、印刷-1.50
电子-1.11

	光大保德信
	8%
	金属、非金属2.42
采掘业2.08
批发和零售贸易1.19
	金融、保险业-4.54
信息技术业-0.94
机械、设备、仪表-0.76

	汇丰晋信
	8%
	医药、生物制品1.43
批发和零售贸易1.26
信息技术业1.10
	电子-2.32
交通运输、仓储业-1.37
综合类-0.98

	汇添富
	9%
	电子2.68
金融、保险业1.35
机械、设备、仪表1.24
	建筑业-2.93
房地产业-2.35
传播与文化产业-1.15

	博时
	9%
	金融、保险业3.26
采掘业2.72
社会服务业0.85
	机械、设备、仪表-3.58
电力、煤气及水的生产和供应业-2.27
食品、饮料-1.31

	国泰
	10%
	金融、保险业2.67
金属、非金属1.96
批发和零售贸易1.89
	电力、煤气及水的生产和供应业-2.95
交通运输、仓储业-1.67
社会服务业-0.91

	国海
富兰克林
	10%
	金属、非金属2.45
房地产业2.04
批发和零售贸易1.47
	金融、保险业-3.14
机械、设备、仪表-2.41
综合类-2.38

	华安
	10%
	信息技术业2.59
采掘业1.87
建筑业1.32
	石油、化学、塑胶、塑料-2.53
房地产业-1.87
食品、饮料-1.21

	友邦华泰
	10%
	金属、非金属2.53
机械、设备、仪表2.25
医药、生物制品1.49
	金融、保险业-3.27
信息技术业-1.93
采掘业-1.23

	诺德
	10%
	金融、保险业5.40
食品、饮料1.37
电子1.30
	机械、设备、仪表-3.13
信息技术业-1.72
批发和零售贸易-1.47

	鹏华
	10%
	金属、非金属4.20
医药、生物制品1.67
电子1.42
	房地产业-2.56
电力、煤气及水的生产和供应业-2.33
金融、保险业-2.15

	国投瑞银
	10%
	金属、非金属1.86
信息技术业1.85
批发和零售贸易1.78
	金融、保险业-5.39
社会服务业-0.81
其他制造业-0.76

	银华
	11%
	金属、非金属3.26
食品、饮料2.36
批发和零售贸易1.60
	金融、保险业-7.35
房地产业-1.60
社会服务业-1.32

	南方
	11%
	机械、设备、仪表2.86
金属、非金属2.41
信息技术业2.30
	房地产业-3.83
金融、保险业-2.52
社会服务业-1.06

	嘉实
	11%
	金属、非金属3.11
农、林、牧、渔业2.32
信息技术业1.96
	医药、生物制品-4.73
建筑业-2.15
金融、保险业-1.37

	广发
	12%
	机械、设备、仪表4.51
医药、生物制品2.14
批发和零售贸易1.54
	房地产业-4.67
金融、保险业-2.61
采掘业-1.72

	建信
	12%
	金融、保险业8.16
石油、化学、塑胶、塑料1.90
采掘业0.85
	房地产业-3.13
食品、饮料-1.49
批发和零售贸易-1.23

	长盛
	12%
	采掘业3.26
金属、非金属2.09
社会服务业1.31
	电力、煤气及水的生产和供应业-4.02
机械、设备、仪表-2.41
信息技术业-2.13

	浦银安盛
	12%
	金属、非金属5.42
石油、化学、塑胶、塑料1.64
综合类1.37
	食品、饮料-2.51
机械、设备、仪表-2.47
房地产业-1.66

	景顺长城
	13%
	机械、设备、仪表2.61
医药、生物制品2.08
电子2.04
	金融、保险业-5.18
房地产业-2.85
采掘业-2.19

	益民
	13%
	金融、保险业7.48
传播与文化产业1.60
建筑业1.46
	机械、设备、仪表-4.77
食品、饮料-1.47
石油、化学、塑胶、塑料-1.22

	海富通
	13%
	石油、化学、塑胶、塑料5.59
食品、饮料2.75
金属、非金属1.29
	金融、保险业-3.18
机械、设备、仪表-2.05
农、林、牧、渔业-1.37

	易方达
	13%
	信息技术业2.30
石油、化学、塑胶、塑料1.96
批发和零售贸易1.24
	金融、保险业-6.62
房地产业-5.09
造纸、印刷-0.35

	诺安
	13%
	金属、非金属3.39
石油、化学、塑胶、塑料2.69
机械、设备、仪表2.54
	金融、保险业-5.76
社会服务业-2.24
房地产业-1.91

	长信
	13%
	金属、非金属6.27
金融、保险业2.10
医药、生物制品1.72
	食品、饮料-5.46
机械、设备、仪表-3.70
房地产业-1.54

	申万巴黎
	14%
	金属、非金属3.35
批发和零售贸易2.78
金融、保险业2.30
	房地产业-4.43
食品、饮料-3.27
机械、设备、仪表-2.03

	华夏
	14%
	食品、饮料3.03
信息技术业2.76
机械、设备、仪表2.67
	金属、非金属-4.46
交通运输、仓储业-2.02
批发和零售贸易-1.57

	融通
	14%
	医药、生物制品3.35
机械、设备、仪表2.97
信息技术业1.96
	房地产业-6.28
社会服务业-2.50
金融、保险业-2.08

	中邮创业
	14%
	金融、保险业3.95
批发和零售贸易3.17
交通运输、仓储业2.89
	房地产业-6.35
金属、非金属-2.00
食品、饮料-1.38

	富国
	14%
	金属、非金属5.85
金融、保险业3.99
采掘业2.91
	食品、饮料-4.40
医药、生物制品-3.94
机械、设备、仪表-1.49

	新华
	15%
	金融、保险业5.02
机械、设备、仪表3.12
食品、饮料2.17
	批发和零售贸易-7.35
电子-1.50
医药、生物制品-1.20

	工银瑞信
	15%
	金属、非金属4.14
机械、设备、仪表4.13
采掘业1.74
	食品、饮料-5.50
房地产业-3.79
建筑业-2.18

	中海
	15%
	金属、非金属7.56
电力、煤气及水的生产和供应业1.57
金融、保险业1.10
	房地产业-7.20
医药、生物制品-2.16
机械、设备、仪表-2.11

	华商
	18%
	机械、设备、仪表4.25
批发和零售贸易2.89
医药、生物制品2.70
	金融、保险业-6.11
信息技术业-4.41
房地产业-3.87

	兴业全球
	18%
	金融、保险业6.12
信息技术业3.44
机械、设备、仪表3.37
	电力、煤气及水的生产和供应业-4.45
建筑业-2.69
采掘业-2.65

	上投摩根
	18%
	金融、保险业4.94
金属、非金属4.56
采掘业4.24
	医药、生物制品-6.05
机械、设备、仪表-3.65
综合类-2.70

	信诚
	18%
	金属、非金属6.90
电子3.49
石油、化学、塑胶、塑料2.33
	房地产业-4.93
机械、设备、仪表-3.33
建筑业-2.45

	招商
	18%
	金属、非金属9.33
交通运输、仓储业2.63
医药、生物制品2.50
	房地产业-6.37
金融、保险业-3.76
食品、饮料-2.29

	天治
	18%
	采掘业7.66
批发和零售贸易3.67
食品、饮料2.73
	金属、非金属-6.49
医药、生物制品-3.18
金融、保险业-2.32

	中欧
	18%
	采掘业6.01
金属、非金属5.59
农、林、牧、渔业2.33
	机械、设备、仪表-6.01
信息技术业-3.71
批发和零售贸易-2.55

	交银施罗德
	18%
	采掘业9.19
金属、非金属4.12
石油、化学、塑胶、塑料1.97
	机械、设备、仪表-5.33
房地产业-5.27
食品、饮料-2.93

	泰信
	19%
	交通运输、仓储业4.67
电子4.31
农、林、牧、渔业2.85
	机械、设备、仪表-6.98
食品、饮料-5.46
信息技术业-2.08

	万家
	19%
	金属、非金属4.41
金融、保险业3.92
信息技术业3.24
	机械、设备、仪表-4.91
电力、煤气及水的生产和供应业-3.87
医药、生物制品-3.26

	金元比联
	20%
	石油、化学、塑胶、塑料6.09
采掘业5.64
金融、保险业3.96
	食品、饮料-3.77
机械、设备、仪表-3.04
批发和零售贸易-2.32

	大成
	20%
	食品、饮料6.94
医药、生物制品5.01
批发和零售贸易2.73
	金融、保险业-9.17
房地产业-3.22
金属、非金属-2.76

	银河
	20%
	金属、非金属6.81
石油、化学、塑胶、塑料5.03
交通运输、仓储业3.01
	批发和零售贸易-4.97
机械、设备、仪表-4.70
采掘业-2.48

	中银
	21%
	采掘业3.81
交通运输、仓储业3.65
批发和零售贸易3.23
	房地产业-11.95
信息技术业-3.04
金融、保险业-2.57

	华富
	21%
	金融、保险业8.56
医药、生物制品3.48
采掘业2.88
	金属、非金属-6.98
信息技术业-5.51
交通运输、仓储业-3.42

	东吴
	21%
	批发和零售贸易5.99
电子3.18
交通运输、仓储业2.82
	采掘业-4.96
房地产业-4.93
机械、设备、仪表-3.87

	民生加银
	21%
	纺织、服装、皮毛7.69
交通运输、仓储业6.18
金属、非金属4.26
	批发和零售贸易-6.70
食品、饮料-6.66
金融、保险业-2.65

	摩根士丹利
华鑫
	22%
	电力、煤气及水的生产和供应业5.13
信息技术业4.21
医药、生物制品2.29
	农、林、牧、渔业-7.78
社会服务业-5.04
房地产业-4.31

	国联安
	24%
	金融、保险业11.34
房地产业4.39
社会服务业3.18
	机械、设备、仪表-10.41
纺织、服装、皮毛-3.48
综合类-2.90

	宝盈
	25%
	金融、保险业14.24
采掘业8.27
信息技术业1.00
	建筑业-4.76
电力、煤气及水的生产和供应业-4.25
交通运输、仓储业-2.89

	泰达荷银
	28%
	金属、非金属14.94
医药、生物制品3.46
石油、化学、塑胶、塑料2.75
	机械、设备、仪表-14.33
房地产业-4.68
信息技术业-3.32

	农银汇理
	29%
	金属、非金属8.34
食品、饮料6.75
批发和零售贸易5.28
	机械、设备、仪表-8.23
金融、保险业-6.81
石油、化学、塑胶、塑料-3.50

	天弘
	31%
	金属、非金属10.18
批发和零售贸易6.78
石油、化学、塑胶、塑料4.09
	采掘业-8.67
建筑业-4.97
信息技术业-3.45


数据来源：WIND资讯，长城证券金融研究所
	附表3：基金2009年4季度新增重仓股前20名

	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业
	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业

	600425.SH
	青松建化
	7
	16.63 
	建筑材料
	600392.SH
	太工天成
	2
	9.97 
	计算机应用

	600581.SH
	八一钢铁
	9
	7.03 
	钢铁
	000877.SZ
	天山股份
	2
	5.90 
	建筑材料

	600497.SH
	驰宏锌锗
	2
	3.32 
	有色金属冶炼
	600056.SH
	中国医药
	6
	5.74 
	贸易

	600426.SH
	华鲁恒升
	9
	6.55 
	化学制品
	601788.SH
	光大证券
	5
	2.82 
	证券

	000612.SZ
	焦作万方
	9
	5.61 
	有色金属冶炼
	002092.SZ
	中泰化学
	3
	3.87 
	化学原料

	600221.SH
	海南航空
	2
	2.79 
	航空运输
	600183.SH
	生益科技
	1
	3.48 
	元件

	600231.SH
	凌钢股份
	7
	12.33 
	钢铁
	600100.SH
	同方股份
	3
	1.85 
	计算机设备

	000728.SZ
	国元证券
	3
	3.57 
	证券
	000932.SZ
	华菱钢铁
	2
	3.80 
	钢铁

	000829.SZ
	天音控股
	7
	3.82 
	零售
	000911.SZ
	南宁糖业
	2
	4.51 
	食品加工

	600037.SH
	歌华有线
	3
	3.01 
	网络服务
	600537.SH
	海通集团
	5
	4.92 
	农产品加工


	附表4：基金2009年4季度增持重仓股前20名

	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业
	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业

	600036.SH
	招商银行
	180
	14.88 
	银行
	600660.SH
	福耀玻璃
	24
	19.50 
	汽车零部件

	002024.SZ
	苏宁电器
	79
	33.60 
	零售
	000568.SZ
	泸州老窖
	52
	38.79 
	饮料制造

	600019.SH
	宝钢股份
	49
	5.05 
	钢铁
	600309.SH
	烟台万华
	25
	13.95 
	化工新材料

	600030.SH
	中信证券
	84
	7.83 
	证券
	000983.SZ
	西山煤电
	65
	22.18 
	煤炭开采

	000858.SZ
	五粮液
	41
	6.51 
	饮料制造
	601699.SH
	潞安环能
	23
	8.44 
	煤炭开采

	600837.SH
	海通证券
	37
	11.19 
	证券
	000898.SZ
	鞍钢股份
	24
	11.60 
	钢铁

	601166.SH
	兴业银行
	141
	23.25 
	银行
	600547.SH
	山东黄金
	15
	11.96 
	有色金属冶炼

	000001.SZ
	深发展A
	70
	23.42 
	银行
	000527.SZ
	美的电器
	33
	15.65 
	白色家电

	000651.SZ
	格力电器
	45
	19.73 
	白色家电
	601398.SH
	工商银行
	31
	0.92 
	银行

	600050.SH
	中国联通
	40
	5.79 
	通信运营
	600690.SH
	青岛海尔
	25
	23.16 
	白色家电


	附表5：基金2009年4季度减持重仓股前20名

	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业
	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业

	000002.SZ
	万科A
	14
	3.70 
	房地产开发
	600031.SH
	三一重工
	32
	8.34 
	专用设备

	600048.SH
	保利地产
	24
	6.58 
	房地产开发
	002007.SZ
	华兰生物
	4
	3.93 
	生物制品

	601318.SH
	中国平安
	181
	17.25 
	保险
	601328.SH
	交通银行
	36
	6.13 
	银行

	600000.SH
	浦发银行
	69
	10.36 
	银行
	600583.SH
	海油工程
	3
	0.86 
	建筑装饰

	600519.SH
	贵州茅台
	80
	13.68 
	饮料制造
	600015.SH
	华夏银行
	13
	2.61 
	银行

	000069.SZ
	华侨城A
	19
	13.86 
	房地产开发
	601006.SH
	大秦铁路
	20
	3.35 
	铁路运输

	000157.SZ
	中联重科
	17
	15.53 
	专用设备
	600875.SH
	东方电气
	9
	5.59 
	电气设备

	600383.SH
	金地集团
	4
	4.93 
	房地产开发
	600208.SH
	新湖中宝
	2
	1.46 
	房地产开发

	601088.SH
	中国神华
	33
	10.38 
	煤炭开采
	601939.SH
	建设银行
	27
	12.48 
	银行

	600900.SH
	长江电力
	9
	2.31 
	电力
	600550.SH
	天威保变
	2
	0.63 
	电气设备


	附表6：基金2009年4季度剔除重仓股前20名（表中数据为2009年3季度末持有情况）

	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业
	股票代码
	股票简称
	持有
基金数
	占流通
股比
	行业

	002172.SZ
	澳洋科技
	1
	0.02 
	化学纤维
	002152.SZ
	广电运通
	1
	0.20 
	计算机设备

	000584.SZ
	友利控股
	1
	0.02 
	化学纤维
	600329.SH
	中新药业
	1
	0.48 
	中药

	600986.SH
	科达股份
	1
	0.06 
	建筑装饰
	600284.SH
	浦东建设
	1
	0.34 
	建筑装饰

	600210.SH
	紫江企业
	1
	0.01 
	包装印刷
	600150.SH
	中国船舶
	1
	0.08 
	非汽车交运设备

	600236.SH
	桂冠电力
	1
	0.02 
	电力
	002049.SZ
	晶源电子
	1
	3.01 
	元件

	000739.SZ
	普洛股份
	1
	0.10 
	化学制药
	600648.SH
	外高桥
	1
	1.02 
	园区开发

	600563.SH
	法拉电子
	1
	0.12 
	元件
	600018.SH
	上港集团
	1
	0.06 
	港口

	600184.SH
	新华光
	1
	0.54 
	非汽车交运设备
	002074.SZ
	东源电器
	1
	2.54 
	电气设备

	000541.SZ
	佛山照明
	1
	0.14 
	其他电子器件
	002050.SZ
	三花股份
	1
	2.45 
	白色家电

	600161.SH
	天坛生物
	2
	0.06 
	生物制品
	600388.SH
	龙净环保
	1
	0.70 
	环保
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要点：


在基金2009年四季度报告中，基金管理人对于2010年1季度，乃至全年的看法更加谨慎。2010年1季度的行情整体仍将维持当前业已形成的振荡格局，上行下行空间都不大，行情可能将以结构性机会和个股行情为主。


基金一致认为2010年的总体收益预期应比2009年降低。认为由于2010年的流动性水平不如2009年，股价的上涨将更多的来自盈利水平的推动。经济持续增长，企业业绩增长成为A股市场向好的支撑；刺激经济政策退出，股票市场供给量增加对A股市场上涨构成压力。灵活配置成为多数基金的资产配置策略选择。行业配置上，刺激经济政策受益的大消费行业、产业结构调整受益行业、区域振兴规划受益地区以及主题投资受到多数基金关注。周期性行业将有阶段性机会。“自下而上”发掘持续成长型公司是多数基金的个股配置原则。


从披露的四季度末投资组合数据来看，基金仓位创历史新高，金融服务、机械设备和采掘行业依然是基金重仓的前三大行业，持股市值占净值比例分别为22.74%、13.33%和9.37%，而机械设备、商业贸易、食品饮料和医药生物则依然是超配最多的行业，金属非金属是本期增持最多的行业，配置比例也由低配变为超配，煤炭、商业贸易、电子行业和石油化工也有所增持，房地产行业减持2.58%，由超配减为低配，被减持的行业还包括金融服务、公用事业和建筑行业。从基金持股的行业集中度来看，本季度末前三大重仓行业的持股集中度为45.44%，相比上季度的45.88%略有下降，但是仍处于较高水平。


2009年4季度基金披露的重仓股有416只，其中新增120只，剔除83只。西山煤电、中国联通、海通证券、宝钢股份和五粮液重新进入前20大重仓股的行列，新增的重仓股包括青松建化、八一钢铁、驰宏锌锗、华鲁恒升、焦作万方和海南航空等，剔除的重仓股包括澳洋科技、友利控股、科达股份、紫江企业和桂冠电力等。
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