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1. 5月市场环境回顾： A股涨幅全球领先 

5月上证指数和深证成指分别以5.63%和6.52%的涨幅收盘，是2013年以来最高单月涨幅，同时也是全球股市中的领先者。市场风格方面，创业板继续领先，全月涨幅达到20.65%，中小板综合指数和中证500等偏成长风格指数涨幅较高，分别为15.59%和14.06%，而中证100等大盘指数涨幅较小，为4.75%。行业方面，传媒、电子、信息技术维持强势上涨，周期类的采掘、交运、金融、金属非金属滞涨，5月行业间的结构性行情继续演绎。

债券市场方面，得益于资金面宽松和经济预期不佳，5月债市延续了慢牛行情。全月来看，中债总净价指数上涨0.1%，信用债的涨幅略高于利率债，中债国债总净价指数上行了0.09%，中债企业债总净价指数上涨了0.62%，中标可转债指数在股市上涨推动下上涨了3.78%。

海外证券市场方面，前期涨幅较高的美日欧股市都放缓了上行的步伐，美国道琼斯、纳斯达克、标普500指数分别上涨了1.86%、3.27%、2.08%。法国CAC40、德国DAX、英国富时100等三大欧洲股指5月也分别上涨2.38%、5.5%、2.38%。亚太市场方面，4月涨幅高达11.8%的日本日经225指数5月好运不再，下跌了0.62%。香港恒生指数、韩国综合指数等其他亚太股市在5月份的表现也均不及A股市场抢眼。
2. 5月基金市场表现：股混基金涨幅居首
5月股混基金在股市上涨中涨幅居首，股票型基金整体涨幅近10%，其中主动管理的股票型基金表现更好，上涨了10.39%，指数股票型基金平均涨幅为8.01%。混合型基金由于股票仓位低于股票型基金，整体涨幅也较低，为7.25%，其中灵活混合涨幅最高，为9.26%，保本基金涨幅最小，为1.5%。债券型基金整体上涨，涨幅为1.51%，可转债基金涨幅居首，为4.72%，权益类资产配置比例较高的偏债也上涨了2.41%。货币型基金整体上涨了0.32%。QDII股混型和QDII债券型基金波动不大，前者上涨了0.99%，后者下跌了0.5%。

	表1 各类型基金业绩表现（%）

	一级分类
评级分类
最近一月
今年以来
最近一年
最近三年
最近五年
股票型
9.47 

12.54 

9.59 

3.96 

-1.32 

主动股票开放型
10.39 

15.87 

14.00 

6.55 

2.31 

指数股票型
8.01 

6.82 

1.27 

-4.36 

-23.08 

混合型
7.25 

11.48 

10.08 

6.97 

5.90 

灵活混合型
9.26 

14.76 

12.27 

10.73 

9.16 

偏股混合型
8.30 

11.49 

8.57 

4.10 

1.57 

平衡混合型
7.57 

13.72 

11.91 

7.77 

9.59 

主动混合封闭型
7.55 

10.86 

11.02 

3.41 

7.43 

生命周期混合型
7.45 

14.53 

13.98 

10.43 

-0.87 

偏债混合型
3.52 

6.94 

9.43 

11.49 

23.67 

保本型
1.50 

3.78 

4.63 

11.65 

23.84 

货币型
0.32 

1.45 

3.56 

10.56 

15.51 

货币B
0.33 

1.51 

3.68 

10.94 

16.10 

货币A
0.31 

1.42 

3.49 

10.39 

15.35 

债券型
1.51 

4.70 

7.50 

14.59 

32.95 

可转债债券型
4.72 

10.04 

12.30 

　

　

偏债债券型
2.41 

5.76 

7.49 

13.10 

31.38 

主动债券封闭型
1.43 

5.52 

8.70 

0.00 

0.00 

准债债券型
1.37 

4.88 

7.08 

16.04 

34.54 

纯债债券型
0.82 

3.54 

5.23 

10.15 

16.25 

指数债券型
0.68 

2.63 

2.23 

3.19 

14.03 

短期理财债券型
0.34 

1.60 

　

　

　

中期理财债券型
0.31 

1.42 

　

　

　

长期理财债券型
0.16 

1.21 

　

　

　

QDII股混型
QDII股混型
0.99 

0.89 

12.21 

3.40 

-9.82 

QDII债券型
QDII债券型
-0.50 

1.44 

0.52 

0.00 

0.00 



	资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：QDII基金截至5月30日，其他各类基金均截至5月31日。


2.1 权益类基金：成长风格基金独领风骚
2.1.1 继续聚焦成长风格基金

今年以来，A股市场的结构性行情不断深化，在市场隐隐的风格转换担忧中成长股再度强势占优，5月创业板指数单月涨幅超过20%，安防、苹果产业链、传媒、建筑装饰等主题类个股继续走牛。在市场的结构性行情推动下，5月成长风格基金再度聚焦了市场目光，下面将从两方面分析今年业绩较好的成长风格基金的特征。
· 选股VS主题

从基金操作和投资目标上看，今年和5月份以来表现较好的基金分为两类：自下而上注重优选成长股的基金和新兴产业主题基金：
（1）选股型。选股型成长风格基金注重自下而上的选股，优选业绩持续性较好的成长股。这类成长风格基金数量众多，在2012年和今年以来均获得了不俗收益，例如农银行业成长、宝盈资源优选、景顺核心竞争力、长信内需成长、新华优选成长、广发核心、景顺内需增长、易基科讯等。
（2）主题型。主题型成长风格基金是主题基金或者类行业基金，去年和今年以来契合经济转型和市场热点的新兴产业、消费、医药、电子信息等主题基金收益较好。主题型成长风格基金的代表如上投新兴动力、中邮新兴产业、信达消费优选、广发制造业精选、农银消费主题、广发新经济、华宝新兴产业、中海消费主题、银河主题策略、长盛电子信息、汇晋科技先锋等。
· 抱团VS特立独行 

从选股特征和思路上，今年和5月份以来表现较好的基金分为两类：持有基金核心抱团股的基金和部分剑走偏锋深挖个股的基金：
（1）持股以抱团股为主。我们在关于基金重仓股分析的报告中定义过基金抱团股，即基金持有股票的市值占该股票的总流通市值比例较高的个股，2013年一季度基金抱团股主要包括电子（欧菲光、安洁科技）、汽车（长城汽车）、环保（碧水源）、安防（大华股份）、食品饮料（伊利股份）、化工（上海家化、联化科技）、医药（华润三九）、传媒（省广股份）等。去年和今年表现突出的成长风格基金中持仓以抱团股为主的占较大比例，例如上投新兴动力、易方达科讯、广发制造业精选、农银行业轮动、国联安优选行业、上投核心等。
（2）持股有一定差异性。这类基金持有的成长股与基金抱团股有一定差异，例如银河行业优选（虽然都偏好信息电子，但偏好软件服务类的卫宁软件、恒生电子、数字政通等，分别是正对医疗、金融、政府的软件服务商）、宝盈核心优势（对电子、信息、传媒行业的个股覆盖面更广）、华商主题精选（以PE态度选股，重仓股七星电子、华映科技等持有基金数量较少）等。
2.1.2 跟踪创业板和中小板指数基金业绩良好
5月创业板指数大幅上涨，中小板表现亦优于大盘指数，因此跟踪这两类指数的基金表现居前，此外低碳主题、TMT等指数基金也获得了较好的收益，指数基金中表现较好的有融通创业板（21.09%）、海富低碳经济（20.67%）、易方达创业板ETF（20.63%）、嘉实中创400ETF（17.14%）、诺安中小板ETF（16.32%）、金鹰中证领先（16.11%）、深证TMT50ETF（15.75）等。
2.2 固定收益类基金：转债基金弹性凸显，现金管理工具类基金收益稳定
转债基金弹性凸显，偏债好于纯债。5月在股市大幅反弹带动下，转债基金平均涨幅达到4.72%，其中申万可转债、华宝兴业可转债、博时转债增强、添富可转换债券四只转债基金涨幅超过6%。其他债券基金中，表现较好的是权益类资产配置比例较高的基金，典型的有天治稳健双盈（6.92%）、交银双利债券（6.87%）、富国优化A（6.78%）、交银双利债券（6.74%）等。

现金管理工具类基金收益平稳。5月资金面维持相对平稳，货币型基金平均收益率为0.32%，短期和中期理财债基收益也在0.3%以上，均较上月有所提升。但长期理财债券基金平均收益依然不佳，仅为0.16%，总体而言现金管理类基金维持了相对稳定的收益。货币型基金中领涨的是大成现金增利（0.4%），理财债基中表现较好的有招商理财7天B（0.51%）、鹏华理财21天A（0.46%）等。

2.3 QDII基金：海外股票市场QDII微涨，贵金属、房地产主题QDII出现调整 

5月QDII基金整体表现平稳，投资海外股市的QDII在正收益附近徘徊，涨幅收窄。投资海外债市的QDII整体小幅下跌。主题基金方面涨跌互现，贵金属和房地产主题QDII较大幅度调整，而资源主题类QDII有所反弹。
投资海外股市QDII微涨。亚太和美股QDII维持正收益，表现较好的有富国中国中小盘（7.01%）、工银全球（4.83%）等。新兴市场QDII有一定下跌，金砖四国主题类基金均有微幅下跌。
贵金属、房地产QDII有一定调整，资源类QDII表现较好。主题类QDII方面，贵金属和房地产主题QDII有一定调整，如易方达黄金、嘉实黄金等跌幅都超过4%，嘉实全球房地产和诺安全球收益不动产跌幅也超过3%。资源主题类QDII表现较好，如交银全球自然资源涨幅达9.91%。

信息披露
分析师声明

王广国：金融产品研究

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。

金融产品研究中心声明

海通证券金融产品研究中心（以下简称本中心）具有证监会和证券业协会授予的基金评价业务资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所有信息均来源于公开资料，本中心力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证。评价结果不受任何第三方的授意或影响。基金评价结果不是对基金未来表现的预测，也不应视作投资基金的建议。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本中心所属的海通证券股份有限公司控股海富通基金管理公司，参股富国基金管理公司，本中心秉承客观、公正的原则对待所有被评价对象，并对可能存在的利益冲突制定了相关的措施。本声明及其他未尽事宜的详细解释，敬请浏览海通证券股份有限公司网站（http://www.htsec.com），特此声明。
法律声明

本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，海通证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。
本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络海通证券研究所并获得许可，并需注明出处为海通证券研究所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，海通证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。
证券研究报告





基金业绩分析











基金研究








�
�









[image: image6.emf]
请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明
[image: image5.emf]请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明

