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第一部分：金融产品10月业绩回顾
· 业绩评价对象说明：纳入国金证券业绩分析的金融产品包括以下几类：私募基金、券商集合理财、投连险、银行理财、公募基金。
权益类：券商集合理财小幅领先
· 业绩评价对象说明：为了统一比较口径，对于权益类金融产品，私募基金、券商集合理财仅分析采用传统策略（即多头策略）的产品，投连险包括股票型、混合偏股型、灵活配置型三类，公募基金包括普通股票型、混合型基金两类，银行理财没有直接投资股票的产品，不纳入该类业绩比较。 

· 10月公布的宏观数据普遍低于预期；市场恐政策红利不及预期，持仓观望；央行净回笼资金404亿元，市场资金面偏紧；宏观、政策、资金面均不利于市场走势，沪深300全月下跌1.47%，创业板下跌9.68%，中小板指下跌6.60%，创业板今年以来首次跑输主板和中小板。
· 对于权益类金融产品，券商集合理财以-1.29%的微弱优势领先于其他各类产品；投连险和私募收益率分别-1.94%和-2.01%，基本持平；公募基金10月收益为-4.32%，远落后于其他金融产品，且跑输沪深300，主要是因为中小板、创业板股票配置较高，且有60%的股票投资下限。
	图表1：权益类金融产品10月业绩比较 
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	来源： wind，国金证券研究所 


固定收益类：券商集合理财一枝独秀
· 业绩评价对象说明：为了统一比较口径，对于固定收益类金融产品，私募基金仅分析采用固定收益策略进行投资的产品，券商集合理财包括债券型、货币型、保本型、固定收益类信托四类，投连险包括混合偏债型、债券型、货币型三类，公募基金包括债券型、货币型、保本型三类，银行理财产品没有相应净值的披露，不纳入该类业绩比较。
· 10月债券市场延续调整态势，中上旬在利率走势相对平稳背景下，债券表现有所分化，其中1年期中等级企业债价格逆市上涨，AA+、AA、AA-收益率分别下行2.35bp、11.35bp、7.35bp，其他品种价格则普遍下跌；下旬受月末临近以及央行连续暂停公开市场操作影响，资金利率飙升，带动债券收益率曲线迅速上移，各等级各期限债券收益率全面大幅上行10-30bp。交易所市场方面，10月中标全债指数下挫0.28%，中标国债指数下行0.15%；中标企债指数微升0.04%，中标转债指数跟随大盘震荡下跌0.7%。
· 对于固定收益类金融产品，券商集合理财是唯一取得正收益的产品，10月平均收益0.12%；私募、投连险、公募的收益率依次为-0.15%、-0.23%和-0.24%，差别较小。
	图表2：固定收益类金融产品10月业绩比较 
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	来源： wind，国金证券研究所 


第二部分：金融产品10月发行动态
适逢黄金周，各类产品发行规模骤减
· 证券投资类信托发行数量、规模双降：10月新增信托422只，发行总规模357.86亿元，平均发行规模1.36亿元，分别环比下降4%、10%和4%。按资金运用方式分类，尽管贷款投资信托的成立数量低于证券投资信托，但是成立总规模依然最大，84只产品的总规模为86.82亿，平均规模1.4亿。
· 证券投资类信托，即阳光私募，100只产品成立，总规模18.49亿元，数量和总规模较上月有所下降，但是平均发行规模7396万元，与上月基本持平。从发行类别上看，股票型基金有74只，平均募集规模6982亿，环比下降3%；债券型基金23只，平均募集规模9575亿，环比降16%。
	图表3：10月信托新品按资金运用方式分类明细
	
	图表4：证券投资信托各月发行数量及平均发行规模

	信托类型
	新品数量
	总规模
（万元）
	平均规模

（万元）
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	证券投资信托
	100
	184,910.34
	7,396.41
	
	

	贷款投资信托
	84
	868,228.00
	14,003.68
	
	

	权益投资信托
	58
	535,861.00
	12,461.88
	
	

	债权投资信托
	26
	498,683.00
	22,667.41
	
	

	股权投资信托
	22
	337,729.00
	28,144.08
	
	

	组合投资信托
	27
	278,962.00
	12,680.09
	
	

	其他投资信托
	105
	874,226.84
	11,208.04
	
	

	来源：wind 、国金证券研究所
	
	


· 券商集合理财发行量环比显著下降：10月券商资管共计发行设立集合理财产品45只，产品设立数量较上月下降幅度较为明显。品种方面，固定收益类品种在新发产品中依旧占据主流。具体来看，固定收益类信托计划共计发行3只、债券型18只、货币型7只，专项资产管理计划3只；股票对冲策略中的多头策略产品新增3只、多空对冲3只，定向增发2只。除此之外，有6只产品的集合计划合同尚未获取，暂未分类。
	图表5：10月各类新发券商集合理财产品数量 
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	来源： wind，国金证券研究所 


· 银行理财发行量环比降7%：据不完全统计，136家银行共计发售理财产品3328只，环比下降7.19%。从银行理财产品预期收益率上来看，由于10月份银行间市场资金依旧偏紧，预期收益水平仍保持高位，除投资期限在1个月以内的超短期品种平均下降9个基点以外，其余各期限品种预期收益水平均有所上升且均创全年新高。临近年末，市场银根依旧偏紧，银行理财产品发行量将有所增加，同时年末揽储效应与竞争效应叠加，银行理财产品预期收益将有望继续上升，收益率再度冲高。
	图表6：银行理财产品各月发行数量
	
	图表7：各期限产品平均预期收益上限走势

	 SHAPE  \* MERGEFORMAT 
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	来源：wind，国金证券研究所 
	
	


· 公募基金发行数量及总规模骤减：债券及货币类基金发行数量靠前。具体来看，本月共有16只新基金成立，整体募集规模为161.06亿元，数量和总规模骤减，不过平均募集规模为10.07亿元，与上月相比变化不大。从各类型成立及募集情况来看，货币型基金发行6只，平均募集规模为14.68亿元；债券型基金发行5只，平均募集规模为5.41亿元。指数型以及混合型、股票型基金（仅发行1只）平均募集规模分别为4.41亿元、6.41亿元、27.54亿元。月内QDII型基金共发行1只，平均募集规模为3.11亿元。
	图表8：10月公募基金成立情况
	
	图表9：10月各类新发基金规模占比
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	来源：同花顺，国金证券研究所 
	
	


第三部分：金融产品10月创新方向
市场首发全球医疗指数基金、绝对收益策略产品
· 近期新发基金中不乏一些有特色的新产品。QDII基金方面，广发全球医疗保健指数基金在发。该基金采用被动式指数化投资策略，跟踪标普全球1200医疗保健指数。该指数是全球最具有代表性的跟踪医疗保健领域股票的指数之一，成分股由全球医疗保健领域的代表性上市公司组成，主要包括制药企业、生命科技企业、医疗设备制造企业及医疗服务提供企业等，覆盖了医疗行业各个细分领域的跨国巨头，未来发展及成长空间广阔，具有较好的投资前景。
· 嘉实绝对收益策略定期开放混合型基金是中国首只以对冲策略为主要投资策略的混合型基金，通过运用股指期货、融券等工具，尽可能实现对股票组合系统性风险100%的对冲，实现与股市涨跌无关的绝对收益。海外市场对冲基金运作成熟。在过去12年间，美国对冲基金整体平均年回报率大约为5.7%，同期美国股市年回报率为1.5%，比对冲基金少4.2个百分点；对冲基金风险水平是6.8%，而美国股市风险水平是16.2%。全球对冲基金研究和分析机构HFR公布的数据显示，HFRI基金权重指数2012年业绩为6.2%，四季度上涨1.3%，而同期股市表现为负。
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权益类全军覆没，固定收益类券商一枝独秀





长期竞争力评级：高于行业均值
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10月业绩表现：券商集合理财权益、固定收益业绩双领先


10月宏观、政策、资金面均不利于市场走势，沪深300全月下跌1.47%，创业板下跌9.68%，中小板指下跌6.60%。对于权益类金融产品，券商集合理财以-1.29%的微弱优势领先于其他各类产品；投连险和私募收益率分别为-1.94%和-2.01%，基本持平；公募基金10月收益为-4.32%，远落后于其他金融产品，且跑输沪深300，主要是因为中小板、创业板股票配置较高，且有60%的股票投资下限。


10月债券市场延续调整态势，中标全债指数下挫0.28%，中标国债指数下行0.15%，中标企债指数微升0.04%，中标转债指数跟随大盘震荡下跌0.7%。对于固定收益类金融产品，券商集合理财是唯一取得正收益的产品，10月平均收益0.12%；私募、投连险、公募的收益率依次为-0.15%、-0.23%和-0.24%，差别较小。


10月发行情况：适逢黄金周，10月发行规模骤减


10月，由于十一黄金周，各类金融产品发行数量和总规模环比均出现了下滑，但是平均发行规模变化不大。10月新增信托422只，发行总规模357.86亿元，平均发行规模1.36亿元，分别环比下降4%、10%和4%。证券投资信托，即阳光私募合计发行产品100只，总发行规模18.49亿元，发行数量和总规模较上月有所下降，但是平均发行规模7396万元，与上月基本持平。券商资管共计发行设立集合理财产品45只，产品设立数量较上月下降幅度较为明显。136家银行10月共计发售理财产品3328只，环比下降7.19%。10月共有16只公募基金成立，整体募集规模为161.06亿元，数量和总规模骤减，不过平均募集规模为10.07亿元，与上月相比变化不大。


10月创新方向：市场首发全球医疗指数基金、绝对收益策略产品


近期新发基金中不乏一些有特色的新产品。


QDII基金方面，广发全球医疗保健指数基金在发。该基金采用被动式指数化投资策略，跟踪标普全球1200医疗保健指数。该指数是全球最具有代表性的跟踪医疗保健领域股票的指数之一，成分股由全球医疗保健领域的代表性上市公司组成，覆盖了医疗行业各个细分领域的跨国巨头，具有较好的投资前景。


嘉实绝对收益策略是中国首只以对冲策略为主要投资策略的混合型基金，通过运用股指期货、融券等工具，尽可能实现对股票组合系统性风险100%的对冲，实现与股市涨跌无关的绝对收益。在过去12年间，美国对冲基金整体平均年回报率大约为5.7%，同期美国股市年回报率为1.5%，比对冲基金少4.2个百分点；对冲基金风险水平是6.8%，而美国股市风险水平是16.2%。
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本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。


客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。本报告亦非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的邀请。


证券研究报告是用于服务机构投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。


在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。


本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。


         本报告仅供国金证券股份有限公司的机构客户使用；非国金证券客户擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承担相关法律责任。
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