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【政策讯息】人保部：正研究起草个人账户基金投资办法
来源: 证券时报
链接：http://www.cnfund.cn/news/news/2009/07/25/220090725118183.html
7月24日从人力资源和社会保障部召开的新闻发布会上了解到，今年1－6月份，五项社会保险基金征缴收入达6168亿元，同比增长17.6%；按照中央应对金融危机一揽子政策，各项社会保险待遇水平均有提高，上半年5项社保总支出为5775亿元，同比增长19.3%。 
人保部同日公布的数据显示，1－6月，全国城镇新增就业569万人，完成全年900万目标的63%；下岗失业人员再就业271万人，完成全年500万目标的54%；就业困难人员实现再就业79万人，完成全年100万目标的79%；城镇登记失业率为4.3%，与一季度末持平。截至7月1日，全国已有415万高校毕业生落实去向，就业签约率为68%，与去年同期基本持平。企业岗位流失速度减缓，6月份出现净增。
“今年以来，一季度城镇就业逐月回升，二季度基本趋于稳定。从数字变化来看，就业数字变化呈现V型。下降得快、回升得也好，好于我们的预期。”人保部新闻发言人尹成基说。但他同时也认为，就业在中国当前和今后一个时期都面临非常大的压力。“今年我们的目标是城镇新增就业900万人，但是新成长的劳动力、还有各个方面的求职劳动者大体上有2400万。”他说。 
尹成基指出，从人保部研究的情况来看，GDP每增长一个百分点大体带动80－100万人的就业。所以，今年保八目标对就业非常重要。当前经济形势的积极变化对于就业也是好消息。
尹成基表示，下半年，人保部将统筹做好扩大就业与稳定就业工作。指导各地将扩大就业与扩大内需发展经济更好结合，开辟更多新的就业增长点。鼓励和支持劳动密集型企业、家庭服务业、中小企业和第三产业发展，发挥好投资和重大建设项目带动就业的作用。全面兑现“五缓四减”政策，减轻企业负担，鼓励企业不裁员或少裁员稳定就业。
尹成基还表示，下一步，人保部将加快健全完善社会保障体系。继续配合做好社会保险法（草案）和工伤保险条例（修订）的修改工作。开展新型农村社会养老保险试点，年内覆盖10%左右的县（市）。继续扩大做实基本养老保险个人账户试点范围，在全国基本实现养老保险省级统筹。出台实施农民工参加养老保险办法和养老保险关系转移接续办法。全面推进城镇居民基本医疗保险工作。他同时表示，人保部正研究起草个人账户基金投资办法，修改完善企业年金监管办法。
【新闻动态】基金公司海外并购首单将出炉
来源：上海证券报

链接：http://finance.sina.com.cn/money/fund/20090722/02266511263.shtml
获悉，率先在香港设立子公司的嘉实基金其国际业务拓展取得重大进展。嘉实基金在香港注册的全资子公司——嘉实国际资产管理有限公司与德意志资产管理（亚洲）有限公司（下称“德意志资产管理公司”）拟定于7月31日达成合作协议：双方同意在获监管方批准的前提下，自9月1日始，德意志资产管理公司将旗下包括亚洲股票、大中华股票在内的数只共同基金委托给嘉实国际管理，一并转入的还包括若干资深基金经理和销售团队。这也标志着嘉实基金与德意志资产管理公司双方合作进入了新阶段。

　　据悉，嘉实国际是嘉实基金的全资子公司。嘉实基金是中国境内最大的中外合资资产管理公司，截至今年6月30日，嘉实基金管理资产规模达到1985.57亿元，位居行业前列，其中德意志资产管理公司拥有其30%的股权。通过嘉实国际，嘉实将集中开发大中华股票、泛亚洲股票业务和另类资产管理业务，预计于今年三季度全面展开该平台相关业务。

　　据悉，嘉实国际本次还从德意志资产管理公司转入若干基金经理、销售团队以及其他主要员工。在过渡期间，德意志资产管理公司会持续向新机构提供后台、交易以及合规方面的相关支持。经嘉实国际董事会批准，聘任方美卿（Michele Bang）担任嘉实国际总裁职务。方美卿之前为德意志资产管理公司（DWS）亚洲区（除日本之外）总裁，拥有在亚洲19年的全球金融行业从业经验，她将负责嘉实国际各团队的整合，为将来的业务发展建立良好的平台。

　　嘉实基金总经理赵学军认为，“该项协议使得嘉实基金和德意志资产管理公司的合作从中国拓宽到了泛亚洲区域，双方的合作关系将更加紧密，更上一个新的台阶。”

【新闻动态】私募基金上半年跑输公募
来源：钱江晚报
链接： http://fund.jrj.com.cn/2009/07/2418155602010.shtml
今年上半年的小牛市，私募

 HYPERLINK "http://fund.stockstar.com/" \o "基金" \t "_blank" 基金显然跑输了公募。在这一压力下，进入7月份以来，一向采取保守投资风格的私募基金，也有一小部分开始高筑仓位。但值得注意的是，与公募基金对后市乐观的态度相比，多数私募基金显然仍对屡创新高的股价保持警惕之心。 
据统计，截至2009年6月30日，公募股票型基金上半年的涨幅为47.38％，而私募基金的涨幅仅为35％左右。在今年上半年，私募的表现不仅逊于公募股票型基金，更是远不如沪深300指数74.20％的涨幅。 
天相投资的统计显示，42家公募基金公司旗下开放式股票基金二季度末股票平均仓位达到86.47％，较一季度末大涨8.32个百分点。其中南方绩优股票仓位达到94.94％，已逼近95％的股票投资上限。 
据近12个月的数据来看，在2008年8月至10月的下跌行情中，私募产品对下行风险的控制，明显强于沪深300指数和公募产品。统计数据显示，2008年10月间，沪深300指数下跌幅度为25.85％，而同期，私募产品仅下跌了7.96％。
【新闻动态】牛市遭遇赎回尴尬 中小基金公司日子难过
来源：中国证券报
链接：http://www.cnfund.cn/news/news/2009/07/25/220090725118152.html
尽管2009年上半年上证综指走出一波涨幅高达62.53%的上攻行情，牛市氛围重新笼罩A股，但部分中小基金公司却成为牛市中的失意者，二季度出现了较大比例的净赎回，基金业“马太效应”不断加剧。

　　新公司举步维艰

　　天相统计数据显示，今年二季度共有18家基金公司净赎回比例超过10%，其中11家基金公司二季度末份额规模不足100亿份。净赎回比例最大的民生加银基金公司期末总份额只有13.69亿份，二季度净赎回比例高达49.65%，该公司也是60家基金公司中资产管理份额规模最小的基金公司。

　　观察净赎回数据可以发现，今年二季度遭遇较大比例净赎回的基金公司中很多是目前只发行了一两只基金的新基金公司。例如民生加银基金公司目前只管理了民生品牌蓝筹一只基金，二季度净赎回比例达17.65%的浦银安盛基金公司只管理了浦银价值和浦银收益两只基金。

　　业内人士分析，新成立的基金公司在渠道建设、人员配备方面都与老牌基金公司差距很大，在投资者中的品牌认知度也远远不如老基金公司，这是造成其份额流失的重要原因。一家小型基金公司的市场部人士告诉中国证券报记者，由于该公司成立时间不长，股东也只是西部的一家金融机构，公司在宣传方面十分“抠门”。“大公司发一只新基金，市场推广方面的预算动不动就上百万，我们公司总共还不到十万，连在三大报上打个广告都不够。”

　　另一方面，基金公司在发行新基金时通常会找一些“帮忙资金”，尤其是中小基金公司，更需要这些资金的帮助，一方面保证基金达到成立下限，另一方面也好粉饰发行规模。这些资金在基金成立一段时间后会逐渐撤出，从而造成基金规模的减少。

　　业绩依然决定成败

　　实际上，今年二季度不只是中小基金公司遭遇净赎回，包括华夏、嘉实、工银瑞信等大型基金公司同样管理规模有所缩小。统计数据显示，二季度只有大成、海富通等9家基金公司出现净申购，值得关注的是，其中不乏金鹰、华商、新世纪等小基金公司。

　　业内人士表示，2008年的大熊市套牢了大量2007年入市的基金投资者，经过2009年上半年的反弹，基金净值逐渐回升到投资者的买入成本附近，因此引发了部分持有人的赎回冲动，类似现象在2006年初时也曾出现。

　　而金鹰等几家小基金公司之所以能够赢得投资者的“芳心”，份额规模不降反升，与旗下基金良好的业绩密切相关。今年上半年，新世纪优选成长和华商盛世成长两只基金分别以71.64%和69.98%的净值增长率位居股票型基金中的第2位和第4位，华商领先企业更以72.55%的业绩排名上半年偏股型基金首位。良好的业绩吸引了部分投资者的关注，从而造成规模的上升。

　　不过，尽管二季度出现净申购，但华商、新世纪等基金公司的整体资产管理规模仍然不足百亿份，公司发展势头依然赶不上大型基金公司。业内人士表示，尽管国内基金公司数量逐渐增加，但强者恒强的局面很难改变，行业集中度将不断上升。虽然目前不太可能出现小基金公司倒闭的情况，但除非具有股东优势或者业绩持续优秀，否则中小基金公司追赶行业领头羊的难度非常大。
【新闻动态】七基金即将集中分红
来源：广州日报
链接：http://www.cnfund.cn/news/news/2009/07/25/220090725118227.html
上证指数站上3300点之际，基金再度进入集中分红期。近日就有申万巴黎、泰信和南方基金宣布，各自旗下都将有两只基金于近期分红，诺安基金旗下一只基金也宣布于近日分红。

　　申万巴黎两基金分红

　　申万巴黎竞争优势基金每10份派发现金红利0.5元，申万巴黎盛利配置基金每10份派发现金红利0.2元。截至7月21日，申万巴黎竞争优势自2008年7月4日成立以来的累计收益率达70.80%，而同期上证综指仅上涨18.85%，近一年总回报率在晨星同类基金中排名第二。

　　泰信旗下蓝筹精选基金则是成立以来首次分红，每10份派发红利0.5元；泰信双息双利每10份基金份额派发红利0.3元。截至7月20日，成立于今年4月22日的新基金泰信蓝筹精选的净值增长率已超过20%；另一只债券基金泰信双息双利今年以来的净值增长率为9.8%，在49只二级普通债券型基金中排名第二。

　　南方基金公告，南方沪深300基金和南方优选价值基金将分别每10份基金份额派发红利0.60元和1.00元。成立于今年3月底的南方沪深300基金在不到4个月的时间内，净值增长率已超过40%；截至7月17日，南方优选价值基金过去一年的净值增长率名列161只同类型基金的11名。

　　诺安灵活配置分红

　　诺安基金日前公告，公司旗下诺安灵活配置混合型基金进行成立以来的第二次分红，每10份基金份额派发红利1.4元。此次分红的权益登记日、除息日为7月24日，现金红利发放日为7月28日，选择红利再投资的投资者其现金红利转为基金份额的份额资产净值确定日为7月24日，红利再投资的基金份额可赎回起始日为7月28日。该基金成立于2008年5月，最近一年的总回报率在57只积极配置型基金中名列第9。
【新闻动态】二季度基金增持前五大行业
来源：京华时报
链接： http://finance.sina.com.cn/roll/20090727/03112972026.shtml
历经了去年熊市的蛰伏，基金再次沐浴股市转“牛”的春风。2009年二季度，市场延续一季度的反弹行情，在宏观经济复苏趋势明显、流动性大量释放等因素支撑下，市场信心得到较大恢复，上证指数上涨24.7%。指数型基金二季度上涨26.62%，这其中大盘蓝筹风格显著的指数基金表现突出积极投资偏股型基金整体上涨20.63%，依然落后于同期上证指数※金如此辉煌的战果，缘自多数基金在二季度采取了较为激进的加仓操作。
机械、设备、仪表行业遭减持最多
上周基金二季报披露完毕，60家基金公司旗下521只基金二季度报全部披露完毕。统计显示，基金总体管理规模达到23064.83亿元，环比增幅达16.76%，基金行业管理规模分化现象显著减缓。从收益上来看，60家基金公司旗下473只基金二季度累计盈利3460.46亿元。
从统计的数据来看，有几大看点：首先，大比例增仓成为基金的共识，积极投资偏股型基金二季度仓位为84.07%，创历史新高，目前30只基金(约10%)基本达到仓位上限(差距在1%以内)，另有105只基金(约34.7%)的仓位与其仓位上限的差距在5%以内。其次，通胀预期下，强周期性行业成为基金二季度增持的重点，金融保险业、房地产业、采掘业增持最为明显，排在增持前三位。而与此同时，弱周期性、防御性较为突出的医药生物、公用事业等行业在二季度表现较为落后，成为基金重点减持的对象。在统计的二季度减持行业中，机械、设备、仪表排在首位，紧随其后被基金抛弃的行业是医药、生物制品。而石油、化学、塑胶类公司在二季度也有将近1%的减持。
多数机构认为，2009年下半年预计板块轮动特征还将延续，结合对下阶段行业的判断，投资者可以对其中具有明显偏好的品种进行阶段性重点配置，从相对侧重中上游逐渐向侧重中下游特征转化。
第三，二季度市场完成了从中小盘股、题材股向大盘蓝筹股的风格转换，在板块轮动、热点频换的市场环境中，基金加强了持股的灵活操作，积极、频繁的操作使得2009年以来，连续两个季度重仓股留存显著低于2008年。
基金赎回两极分化
二季报显示，在仓位达到历史高位的同时，基金的赎回压力也在显现。统计数据显示，441只可比基金二季度末的总份额从期初的2.3万亿份缩减至2.17万亿份，净赎回1300亿份。其中除指数型和QDII外，其余类型基金无一例外地出现了净赎回。
嘉实超短债、工银瑞信沪深300、交银增利债券C等20只基金二季度赎回份额均在10亿份以上。而易方达上证50、华安上证180ETF、银华道琼斯88精选、长城消费增值净申购了20亿份以上。
　　统计显示，二季度表现抢眼的指数型基金申购赎回状态分化明显。22只可统计的指数型基金中，有14只出现净申购，其中华安上证180ETF因为一分为十的大比例拆分，二季度份额增长了1599.11%，成为份额增长率最高的基金。此外，广发沪深300、银华88、易方达上证50等基金二季度份额增长率均排在前列。
【数据发布】下半年中国基金总规模有望达3万亿
来源：证券时报
链接：http://funds.hexun.com/2009-07-24/119887605.html
随着上半年A股的快速回暖，基金规模逐月增加。长期关注中国基金行业发展的汤森投资与咨询业务中国区周良预计，下半年中国基金总体规模将受净值上涨和认购量增加的双重推动，迅速上涨，其总量可能会达到3万亿元，接近2007年底的规模。
周良认为，就当前市场而言，由于2008年市场大幅下跌导致的亏损给基金投资者留下了深刻教训，投资者认购基金的热情尚未完全恢复。不过，随着投资者投资热情的逐渐恢复，今年下半年与2007年相比，基金发行的潜力还很大。
他表示，随着赚钱效应的增加，下半年基金的发行量将明显超过上半年。基金经理普遍采用了高仓位的投资策略，随着市场的上行，基金净值将同步上涨。
基金公司二季度数据显示，今年二季度60家基金公司520只基金总体管理规模达到2.3万元，较一季度增加3311亿元，涨幅达到16.76%。而此期间，偏股型基金股票持仓比例明显上升，剔除指数型、债券型、保本型和货币市场型基金外，全部可比偏股型基金持仓比例为83.34%，较第一季度上升了8.71%。截至6月30日，基金管理规模超过1000亿元的公司就达到5家。
“对于基金公司而言，无论何种市场环境都会采取积极的策略推动基金发行，市场行情好的时候就更不用说了。”深圳某基金公司市场拓展总监表示。他认为，下半年基金的发行数量将继续增长，但基金资产净值规模提升的速度可能会出现下降，毕竟行情向上走到一定的阶段后，老基金赎回的压力也同时增加了。
不过，下半年基金市场规模的高低还将取决于宏观经济走势。对此，周良认为，中国经济的复苏比其它国家更早，信贷扩张的幅度更大，经济增长速度也最快，因此出现通胀压力也会最早。
周良预计，今年底CPI由负转正的可能很大。在投资策略上需要未雨绸缪，提前为防止通胀留下余地。不过，他认为短期内宽松的货币政策不会改变。他分析，由于全球经济复苏的滞后，能源原材料价格上涨相对滞后。中国的通胀压力在短时间内不会很大，不会成为货币政策的主要目标。他强调，实体经济的复苏依然需要巩固，保增长依然是下半年货币政策的主题，但货币政策会为防止明年的通胀留下余地。  
央行全国城镇储户问卷调查
	季度
	未来物价上升预期
	消费意愿
	股票或基金投资意愿
	储蓄意愿

	２００６一季度
	18.80％
	２８．６０％
	８．００％
	３８．５０％

	２００６二季度
	３１．１０％
	３４．６０％
	
	

	２００６三季度
	４０．６０％
	２８．２０％
	３６．８０％
	

	２００６四季度
	４８．２０％
	１８．６０％
	３５．９０％
	

	２００７一季度
	４４．３０％
	３０．３０％
	３０．３０％
	

	２００７二季度
	５０．２０％
	１９．５０％
	４０．２０％
	２６．３０％

	２００７三季度
	６１．４０％
	１８．３０％
	４４．３０％
	２５．３０％

	２００７四季度
	６４．８０％
	２１．２０％
	３５．８０％
	３０．２０％

	２００８一季度
	４８．９０％
	２７．６０％
	３５．４０％
	

	２００８二季度
	５０．５０％
	１６．８０％
	３８．１０％
	

	２００８三季度
	４２．８０％
	８．２０％
	４３．８０％
	

	２００８四季度
	２３．８０％
	２６．１０％
	８．７０％
	４４．８０％

	２００９一季度
	２６．１０％
	２９．６０％
	１３．８０％
	３７．５０％

	２００９二季度
	４３．３０％
	１５．１０％
	１７．５０％
	４７％


【观点评论】对冲基金转型面临挑战 
来源：投资者报
链接：http://fund.jrj.com.cn/2009/07/2010535554261.shtml
不同的基金产品在转型上有自己的特点，不过像对冲基金这样的高端基金产品，转型会面临一些挑战。 
“随着对冲基金行业景气度的降低，我们一直在寻找更好的替代产品。”牛线资产管理公司首席执行长官兼投资组合基金经理罗伯特-凯莫维茨（Robert Kaimowitz）表示。
“未来的6至12个月，我们公司在对冲基金领域上的产品会发生很大变化，没有人知道哪只基金将面临清盘或者转型的境遇。”他说，“目前来看，对冲基金的总体规模正在逐渐减少，我认为除了转型之外，对冲基金没有其他更好的选择。”
事实上，在过去几年的丑闻和市场打击下，对冲基金确实受到过一连串的重创，以至于业绩下滑，口碑越来越不如从前。不过，得出1.2万亿美元的对冲基金市场正濒临破产边缘的判断似乎为时过早。　　    

转型策略有待完善
牛线资产管理公司之所以采取对冲基金转型的方式可能就是为了今后更好的发展。据了解，该公司目前管理的资产金额达1亿美元，是几年前管理资产金额最高时的1/3。该公司目前仍然管理对冲基金账户，还包括海外对冲基金账户，但管理方式却按照共同基金的管理方式进行。
凯莫维茨先生认为，共同基金在转型的过程中也在向朋友和亲戚吸收一些种子资金。不过，他拒绝透露种子资金的具体数量。在实际操作中，他更希望使用大量资金，而有些金融中介机构可能试图将这种多空策略引入一些零散的投资。
从该公司将对冲基金向共同基金转型上来看，美国证券监督管理委员会（Securities and Exchange Commission）实际上已经给它开了绿灯。
在最近的12个月中，市场经历了3月底的低点，该公司此次转型的基金损失了15.8%，同期标准普尔500指数下降38%。根据凯莫维茨先生的观点，使用该策略管理的基金3至5年的平均涨幅应该能够跑赢标准普尔500指数，同样的，整体涨幅也将超过标准普尔500指数的涨幅。
正如芝加哥晨星公司(Morningstar Inc.)董事总经理唐?菲利普斯（Don Phillips）所说，“将对冲基金转化成共同基金还需要投资者有真正积极的心态”。
“对冲从本质上讲并没有错。”他表示，“但是，在大多数投资者的眼中，对冲基金缺少透明度、流动性和规章制度。”
难以加入做空机制
将对冲基金向共同基金转型最可能的原因是凯莫维茨先生的策略相对直接和透明。尽管基金也进行长期和短期的投资，但是它不使用杠杆，也不会投资海外产品，比如曾经受到金融危机重创的金融衍生品。 
多方组合的投资策略基本上是根据所选取的最低端股票来制定，而这些公司基本上都是国内的公司，具有中等市值规模，约为40亿元左右。选取股票时一般关注的是企业经常性收入的流入，公司所在行业具有较高的进入壁垒、强大而有效的管理团队。
从空方的组合来看，凯莫维茨先生认为，他正在寻找一些基本面长期恶化的公司和具有负面影响的公司。另外，在股票的选择上也可以参照投资顾问和投资者给予的信赖度记录，这些记录都在对冲基金规定的框架之下，因此这些记录对于投资品的选取也有一定的帮助。
“当然，在共同基金中加入做空机制的代价高昂，这一点对于基金经理来说是很大的挑战。”晨星基金公司对冲基金分析师本·阿尔珀特（Ben Alpert）认为。
【观点评论】机构投资人转趋防守 新兴市场高处不畏寒
来源: 上海证券报 
链接：http://fund.jrj.com.cn/2009/07/2703585613097.shtml
编者按：从本月开始，基金周刊每月推出一期全球基金经理月度调查，旨在跟踪了解国际大型机构的最新投资取向和价值判断。本调查结果及相关分析由美银证券-美林特别授权刊登。 

最新发布的7月份美林全球基金经理调查显示，随着股市在6月下旬出现调整，全球机构投资人已明显削减了股市的风险头寸，转而持有对经济周期不敏感的防御型股票。不过，新兴市场继续逆势受到追捧，即便承认股价已被高估，但各大机构仍继续涌入这一市场。 
　　看好经济未来12个月改善 

　　调查显示，7月份，受访的全球基金经理管理的现金余额在其资产组合中的占比上升至4.7%，6月份调查时为4.2%。 

　　与前一月各大机构一窝蜂地规避防御型股票的情况截然相反，7月份很多基金经理都开始重新买入这类股票。调查显示，有净占比11%的受访者称，目前超配医药类股；而在6月份的调查中，有2%的受访者称低配医药股。另外，基金经理对大宗消费品和电信股的投资也有所增加。 

　　在一些周期性较为明显的行业，如原材料股，机构减仓的情况较为明显。在受访基金中，超配原材料股的净占比降至1%，大大低于6月份的15%。 

　　尽管在操作上略为转向防守，但基金经理们对经济前景仍充满信心。净占比79%的基金经理人相信，全球经济增长会在未来12个月中得到改善，从6月份的78%继续上升。 

　　“7月份调查显示，机构对全球股市的信心依然非常脆弱。”美银证券-美林全球首席股票策略师迈克·哈尼特对上海证券报记者说，“投资人相信，就宏观经济而言，最坏时期已经过去。但具体到股市投资，大家却较为谨慎，仅仅押注在新兴市场和科技类股上。” 

　　本次调查共覆盖了221位全球各地的基金经理，后者管理的总资产为6350亿美元，调查时间为7月2日至9日。在此期间，全球股市大约下跌了5%。在分地区的调查中，共有191位基金经理参与，管理的总资产为4050亿美元。 　　 

　　高估值无碍新兴市场多头 

　　美银证券-美林欧洲股票策略主管加里·贝克尔则表示，股市恰如其分地出现了投资人预想中的回调，现在的问题是，投资人是否有足够的勇气，将他们对经济在下半年复苏的预期兑现到股市投资中。 

　　美林的分析师注意到，在7月份的调查中，西方发达市场和新兴市场出现了明显的“再脱钩”迹象。 

　　尽管总体上的风险偏好有所下降，但投资人却在逆势增加他们在新兴市场的风险头寸，同时将其资金从欧美市场撤出。 

　　哈尼特表示，现在上演的一幕是“脱钩”的续集。投资人大量超配新兴股市，但与此同时却低配其他几乎所有地区的股票。 

　　7月份，净占比48%的基金经理人表示，他们最希望超配的地区是新兴市场，较6月份的比例上升了11个百分点。排在第二位的是日本市场，但差距相当明显，仅有净占比2%的受访者表示，愿意超配日本股市。 

　　令人稍感惊讶的是，很多投资人都承认新兴市场股票估值已经偏高，但依然坚定看好这一市场。净占比8%的受访者认为，新兴市场当前处于高估状态。相比之下，在更广泛的范畴内，净占比8%的受访者认为当前全球股票类资产仍被低估。　　 

　　欧洲投资人最为谨慎 

　　对于欧美市场，投资人变得越来越悲观。净占比30%的受访者称，他们最希望低配欧元区股市，为自2001年以来最高水平。净占比9%的受访者称，他们希望低配美国股市；6月份时，还有3%的受访者希望超配美股。 

　　从地区调查可以显示，欧洲的投资人在股市投资方面显得日趋谨慎和偏向防守，尽管不少受访者都认为经济衰退即将结束。 

　　根据美林调查，在欧洲，52%的受访基金经理认为未来12个月中衰退还会继续，较6月份调查时的70%大幅下降。更有净占比20%的基金经理认为，股市被低估。 

　　但是，在过去一个月中，欧洲基金经理们却减持了15个行业的股票，相应地增加了对医疗保健、制药、食品饮料、电信和公用事业等抗周期行业的投入。 

　　美银证券——美林的欧洲策略师帕特里克表示，欧洲投资人偏向防守的操作策略，使得他们仅仅超配了19个行业大类中的4个，如果大多数人对宏观经济前景的判断正确的话，那么这样极端的操作策略可能不够明智。
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