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主要观点： 

· 市场概况

在连续下跌了两周后，沪深两市本周均出现反弹，创业板指数依然保持强势，本周累计涨幅为6.22%。信息技术行业以8.45%的涨幅领涨全市场，房地产板块触底反弹。债券市场方面，所有种类债券均出现不同程度的上涨。其中，中证可转债本期上涨1.12%，中证国债小幅上扬0.68%。
· 权益类基金

采用主动操作策略的股票型和混合型基金，收益率分别为4.41%和3.67%，指数型基金平均收益率为3.60%。
· 固定收益类基金
债券型基金自2014年以来首次整体取得正收益，平均涨幅0.53%。货币基金的平均7日年化收益率为5.63%，银河银富货币B份额收益率甚至高达9%。
· 分级基金
三十七只分级股基母基金平均净值收益率为4.18%。激进份额净值平均收益率为8.46%，二级市场价格平均上涨4.56%。稳健份额净值上涨0.29%，二级市场价格较上期上涨1.98%。

三十六只分级债基母基金平均净值上涨0.11%。激进份额净值收益率为0.50%，同期二级市场价格涨幅为0.19%。

· 市场热点
中海、华安、汇添富、华富、德邦等多家基金公司昨日发布公告表示，春节前暂停大额申购转换货币型基金，暂停申购金额各家公司有所不同。前暂停大额申购货币型基金，主要是保护原持有人利益。季末节前，资金紧张，资金收益率走高，会吸引大量资金的涌入，但短短数天资金的大量涌入，自然会摊薄原基金持有人利益。







一、市场回顾： 

 
 1、市场概况

  在连续下跌了两周后，沪深两市本周均出现反弹，大盘指数和中小盘指数纷纷上涨，沪深300指数上涨3.08%。创业板指数依然保持强势，本周累计涨幅为6.22%。从行业指数来看，信息技术行业以8.45%的涨幅领涨全市场，房地产板块触底反弹。
债券市场方面，所有种类债券均出现不同程度的上涨。其中，受股票市场走好推动，可转债本期上涨1.12%。国债价格持续回升，中证国债小幅上扬0.68%。
	图1、市场指数涨跌幅（%）
	图2、行业指数涨跌幅（%）
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	数据来源：wind，上海证券基金评价研究中心（截止时间：2014年1月20日—1月24日）


2、基金概况

权益类基金整体表现较好，债券型基金触底反弹。采用主动操作策略的股票型和混合型基金，收益率分别为4.41%和3.88%，指数型基金平均收益率为3.60%。债券型基金自2014年以来首次整体取得正收益，平均涨幅0.53%。QDII基金整体小幅下跌0.39%，投资美国市场和油气主题的基金业绩表现相对较好。
图3、各类基金净值收益率(%)
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数据来源：wind 上海证券基金评价研究中心（2014年1月20日-1月24日）
二、权益类基金

在市场由阴转晴，创业板综指创下成立以来新高的1493点，跟踪创业板的基金依然是市场上的焦点。易方达创业板ETF在创业板指数冲到高点的22日，单日成交额2.7亿元，同时创出今年以来第二高单日成交额。今年以来该基金规模扩张已达20%以上，净申购态势强劲，资金从主板分流向创业板的趋势目前看来没有丝毫减弱的趋势。

具体来看，成长性基金本周表现均比较出色，排名靠前的基金依然是以信息技术和文化传媒作为主要重仓行业，富安达优势成长和兴全轻资产本周以10%左右的收益率在普通股票型基金中排名前列，后者今年以来累计投资回报已经高达20%，在全部同类基金中排名榜首。混合型基金中，兴全有机增长和泰达宏利品质生活累计收益率在8%左右，基本配置情况也偏向成长型。浦银安盛基金公司旗下多只股票型和混合型基金累计收益率近期均保持在同类前10名。但是这种单边市场表现出色的基金也需要投资者警惕，在价值型投资风格转换的时候基金是否也能保持同样的优势。另外需要注意的是，去年冠军中邮战略新兴产业表现在不断下滑，虽然还保持在同类前1/3，但收益已大幅减缓。基金在四季度进一步加码创业板，目前前十大重仓股中创业板占九成，但该基金关闭申购5个月，目前份额骤减4成以上，持仓被动进一步集中。
三、固定收益类基金

股票市场起暖，可转债市场马上转好，之前排名的垫底的相关基金本期纷纷获得不错收益。本周大部分债券基金取得不同程度的正收益，其中长信可转债A/C、中海可转债A/C、中银转债增强A/B等可转债基金均排名靠前，期间累计净值收益率均在3%以上，其中前两者在可转债上的杠杆放到1.3倍左右。而排名前一半的基金股票仓位也普遍较高，基本都在15%以上，对业绩表现贡献较大。其他重仓信用债的基金收益率基本在1%上下徘徊。

本周货币基金的平均7日年化收益率为5.63%，银河银富货币B份额收益率甚至高达9%。需要注意的是，多家基金公司公告春节前暂停大额申购转换货币基金，主要是为了保护持有人利益。不过央行在本周初在部分城市开展SLF试点，由当地人民银行分支机构向符合条件的中小金融机构提供短期流动性支持，试点额度总计1200亿。此举一定程度上缓解了目前资金面及其短缺的现象。但从目前来，农历新年前资金利率的高企难以撼动。
四、分级基金

  1、分级股票型基金
纳入统计的三十七只分级股基母基金净值全部上涨，平均净值收益率为4.18%。国泰国证房地产和中欧盛世成长分级净值增长率为21.39%和11.14%，其他创业板和中小板指数的分级A份额涨幅均较好。

  激进份额的净值表现主要取决于母基金的净值表现以及杠杆率的高低。本期激进份额净值平均收益率为8.46%，与母基金表现几乎一致，国泰房地产B和银华锐进净值涨幅分别高达21.39%和15.27%。从二级市场表现来看，激进份额大部分出现较大幅度溢价，价格平均上涨4.56%。

表1、分级股基激进份额表现
	代码
	名称
	成立时间
	折溢价率（%）
	换手率（%）
	累计成交量(万)
	财务杠杆
	母基金净值增长率（%）
	子基金净值增长率（%）
	子基金价格涨幅（%）

	150099
	同庆中证800B
	2012-05-12
	0.89 
	0.88 
	743.54 
	1.89 
	3.25 
	6.22 
	4.48 

	150009
	瑞和远见
	2009-10-14
	7.57 
	0.68 
	61.37 
	-
	2.93 
	2.93 
	2.51 

	150013
	双禧B
	2010-04-16
	11.48 
	11.88 
	16198.33 
	1.92 
	2.22 
	4.26 
	4.06 

	150017
	合润B
	2010-04-22
	0.04 
	3.94 
	122.82 
	1.51 
	3.25 
	5.01 
	4.92 

	150019
	银华锐进
	2010-05-07
	32.25 
	17.65 
	206751.52 
	3.51 
	4.00 
	15.27 
	8.18 

	150023
	申万进取
	2010-10-22
	261.86 
	12.14 
	39394.67 
	11.49 
	3.90 
	3.94 
	5.70 

	150029
	信诚500B
	2011-02-11
	12.20 
	37.13 
	38313.25 
	2.21 
	5.03 
	11.71 
	9.20 

	150031
	银华鑫利
	2011-03-17
	7.16 
	7.77 
	4733.24 
	2.26 
	2.74 
	6.28 
	3.52 

	150037
	建信进取
	2011-05-06
	2.03 
	0.26 
	1.29 
	1.72 
	3.00 
	5.18 
	-1.65 

	150048
	银华瑞祥
	2011-09-28
	-2.41 
	0.18 
	4.85 
	1.20 
	4.81 
	5.86 
	4.91 

	150054
	泰达进取
	2011-12-01
	-4.59 
	4.91 
	15.99 
	1.61 
	5.86 
	9.68 
	2.43 

	150065
	长盛同瑞B
	2011-12-06
	-0.42 
	0.11 
	0.26 
	1.70 
	4.06 
	7.07 
	1.93 

	150060
	银华鑫瑞
	2011-12-08
	6.51 
	12.62 
	6447.60 
	1.76 
	1.87 
	3.30 
	2.98 

	150052
	信诚沪深300B
	2012-02-01
	24.89 
	37.10 
	12070.13 
	2.54 
	2.97 
	7.73 
	4.87 

	150058
	长城久兆积极
	2012-01-30
	8.09 
	17.51 
	500.80 
	1.80 
	4.99 
	8.69 
	-1.22 

	150056
	工银瑞信500B
	2012-01-31
	-5.06 
	30.26 
	47.15 
	1.78 
	5.40 
	9.20 
	4.45 

	150050
	南方新兴消费进取
	2012-03-13
	9.92 
	1.42 
	21.41 
	2.52 
	3.28 
	6.23 
	2.62 

	150070
	国联安双力中小板B
	2012-03-23
	-4.25 
	7.63 
	107.32 
	2.03 
	4.95 
	10.04 
	5.68 

	150072
	中欧盛世成长B
	2012-03-29
	0.10 
	20.95 
	252.12 
	0.85 
	6.81 
	11.14 
	11.00 

	150075
	诺安进取
	2012-03-29
	-0.83 
	13.02 
	68.05 
	1.10 
	5.64 
	8.96 
	2.93 

	150086
	申万菱信中小板B
	2012-05-08
	3.50 
	36.12 
	8371.84 
	2.02 
	4.60 
	9.58 
	9.44 

	150077
	浙商进取
	2012-05-07
	16.35 
	0.09 
	1.03 
	2.58 
	2.89 
	7.61 
	-7.50 

	150084
	广发深证100B
	2012-05-07
	15.51 
	2.15 
	84.59 
	2.70 
	4.11 
	11.65 
	5.08 

	150089
	金鹰500B
	2012-06-05
	6.36 
	41.35 
	31.65 
	1.96 
	5.26 
	10.69 
	9.50 

	150105
	华安沪深300B
	2012-06-25
	9.82 
	2.97 
	48.94 
	2.30 
	2.89 
	6.76 
	0.00 

	150097
	招商中证大宗商品B
	2012-06-28
	12.89 
	95.50 
	27253.86 
	3.59 
	2.65 
	9.92 
	-2.23 

	150001
	国投瑞银瑞福进取
	2012-07-17
	-16.38 
	9.19 
	33515.96 
	2.27 
	4.09 
	9.66 
	5.15 

	150091
	万家中创B
	2012-08-02
	-4.06 
	5.12 
	7.74 
	1.76 
	5.57 
	10.12 
	4.88 

	150111
	华商中证500B
	2012-09-06
	2.51 
	25.50 
	21.22 
	1.63 
	4.73 
	7.83 
	12.95 

	150095
	泰信400B
	2012-09-07
	-0.77 
	3.73 
	18.85 
	1.86 
	5.15 
	9.93 
	4.91 

	150093
	诺德深证300B
	2012-09-10
	8.10 
	50.45 
	28.36 
	1.92 
	5.03 
	10.03 
	4.73 

	150109
	长盛同辉深证100等权B
	2012-09-13
	-0.42 
	7.17 
	476.50 
	2.07 
	4.19 
	8.82 
	4.36 

	150107
	易方达中小板B
	2012-09-20
	-11.54 
	11.60 
	237.59 
	1.80 
	4.59 
	8.47 
	7.93 

	150101
	鹏华资源B
	2012-09-27
	18.71 
	33.19 
	12476.11 
	2.20 
	2.68 
	5.97 
	0.20 

	150113
	工银100B
	2012-10-25
	-2.71 
	8.04 
	83.44 
	2.20 
	4.06 
	9.24 
	4.35 

	150118
	国泰房地产B
	2013-02-06
	1.91 
	46.72 
	21767.58 
	2.37 
	8.09 
	21.39 
	18.41 

	150124
	建信财经50B
	2013-03-28
	-20.35 
	9.24 
	1774.36 
	2.14 
	3.07 
	6.64 
	3.24 


数据来源：Wind、上海证券基金评价研究中心(起止日期:2014年1月20日-2014年1月24日)
注：财务杠杆定义为母基金净资产/激进份额净资产。
本期三十六只稳健份额净值上涨0.29%，瑞和小康和申万收益两只稳健份额出现触底反弹，净值涨幅分别高达2.93%和3.90%。二级市场价格表现来看，稳健份额二十九涨七跌，平均价格较上期上涨1.97%。其中，泰达稳健本期以13.99%的价格累计涨幅领先全市场。


  2、分级债券型基金
本期纳入统计的三十六只分级债基母基金平均净值上涨0.11%。激进份额净值收益率为0.50%，同期二级市场价格上涨0.19%。泰达宏利聚利B本期价格涨幅9.05%，较上期出现较大幅度的价格修复。而信用债的债基工银瑞信增利B和国联安双佳信用B本周价格跌幅均超过10%，排名垫底。

表3、分级债基激进份额表现
	代码
	基金
	成立时间
	净值增长(%)
	价格增长(%)
	财务杠杆
	折溢价率（%）

	000093
	信诚新双盈
	2010-10-15
	0.55 
	0.00 
	1.02 
	0.00 

	150021
	富国汇利分级
	2010-12-03
	0.75 
	1.66 
	2.48 
	-1.71 

	150026
	大成景丰分级
	2011-03-23
	0.00 
	0.00 
	0.00 
	-0.45 

	150027
	天弘添利分级
	2011-05-13
	0.27 
	1.98 
	1.44 
	-7.54 

	150033
	嘉实多利
	2011-05-23
	2.21 
	6.50 
	7.06 
	41.48 

	150035
	泰达宏利聚利
	2011-06-02
	1.79 
	9.05 
	2.90 
	-4.26 

	150038
	万家添利
	2011-06-10
	0.05 
	1.82 
	0.96 
	-1.79 

	150040
	中欧鼎利
	2011-06-16
	0.48 
	0.00 
	2.61 
	-6.58 

	150041
	富国天盈
	2011-06-24
	0.00 
	0.66 
	0.00 
	-4.54 

	150042
	长信利鑫
	2011-09-01
	-0.46 
	-0.47 
	2.07 
	-8.98 

	150043
	博时裕祥
	2011-11-23
	-0.81 
	1.91 
	2.14 
	-3.36 

	150045
	海富通稳进增利
	2011-12-08
	2.81 
	3.62 
	4.05 
	-6.38 

	150046
	天弘丰利
	2011-12-13
	-0.53 
	-4.56 
	1.73 
	-10.16 

	150061
	鹏华丰泽
	2011-12-29
	0.25 
	-0.27 
	0.94 
	-7.72 

	150063
	浦银安盛增利
	2012-02-16
	3.31 
	2.07 
	3.27 
	-6.97 

	150067
	国泰信用互利
	2012-03-09
	0.63 
	-0.15 
	2.16 
	21.31 

	150068
	诺德双翼分级
	2012-04-13
	0.09 
	-4.71 
	0.97 
	2.16 

	150078
	金鹰回报分级
	2012-04-16
	0.35 
	-1.47 
	1.98 
	-9.12 

	150079
	银河通利
	2012-04-25
	0.77 
	3.97 
	1.58 
	-0.38 

	150080
	国联安双佳信用
	2012-05-07
	-0.20 
	-10.00 
	0.00
	-10.36 

	150081
	信诚双盈
	2012-06-04
	1.29 
	-0.55 
	2.09 
	-4.13 

	150082
	信达澳银稳定增利
	2012-12-12
	1.16 
	-0.51 
	1.30 
	-10.29 

	150087
	中欧信用
	2012-12-27
	0.28 
	0.00 
	1.44 
	7.64 

	150102
	长信利众分级
	2013-01-07
	0.11 
	3.50 
	1.14 
	-2.36 

	150114
	中海惠裕分级
	2013-01-18
	0.42 
	2.64 
	1.36 
	-9.51 

	150115
	长盛同丰分级
	2013-01-31
	0.54 
	1.75 
	1.01 
	-6.14 

	150116
	银华永兴纯债
	2013-02-04
	-0.22 
	0.00 
	0.09 
	0.00 

	150119
	中欧纯债分级
	2013-03-01
	-0.20 
	0.00 
	2.01 
	0.00 

	150120
	东吴鼎利分级
	2013-03-06
	-0.65 
	-1.96 
	3.12 
	-13.23 

	150127
	招商双债增强分级
	2013-04-23
	-1.27 
	-0.72 
	2.39 
	-3.52 

	150128
	工银瑞信增利分级
	2013-04-25
	1.88 
	-10.09 
	2.03 
	-3.43 

	150129
	鹏华丰利分级
	2013-04-25
	-0.71 
	1.32 
	1.59 
	-8.79 

	150132
	金鹰元盛分级
	2013-05-02
	0.26 
	-0.15 
	0.72 
	-12.76 

	150134
	德邦企债分级
	2013-05-09
	1.50 
	0.00 
	3.68 
	12.27 

	150137
	安信宝利分级
	2013-07-24
	0.42 
	-0.11 
	-0.27 
	-5.93 

	550016
	信诚添金分级
	2012-12-12
	0.71 
	0.00 
	2.36 
	0.00 


数据来源：Wind、上海证券基金评价研究中心(起止日期:2014年1月20日-2014年1月24日)
注：财务杠杆定义为母基金净资产/激进份额净资产。
五、市场热点
多只货基节前暂停大额申购
中海、华安、汇添富、华富、德邦等多家基金公司昨日发布公告表示，春节前暂停大额申购转换货币型基金，暂停申购金额各家公司有所不同。前暂停大额申购货币型基金，主要是保护原持有人利益。季末节前，资金紧张，资金收益率走高，会吸引大量资金的涌入，但短短数天资金的大量涌入，自然会摊薄原基金持有人利益。
华安基金旗下华安现金富利基金公告，自1月28日至1月30日暂停大额申购，限制金额为200万元。中海货币基金公告显示，1月28日暂停申购、转换、定期定额投资基金。汇添富理财30天债券、汇添富货币市躇金、汇添富全额宝基金公告表示，为保持基金持有人利益，暂停春节前2个交易日申购业务，其中汇添富货币市躇金限制申购金额为300万元，限制转换转入金额为300万元。
分析师承诺
分析师： 许行志
本人以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师的研究观点。此外，本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。

公司业务资格说明

本公司具备证券投资咨询业务资格，是具备协会会员资格的基金评价机构。
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上海证券基金评级定义

	类别
	分级及定义

	综合评级
	★最低    ★★★★★最高

	选证评级
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	择时评级
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	夏普比率
	★最低    ★★★★★最高
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