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过去一周基金市场分析
美股主要股指下跌， A股窄幅震荡——过去一周基础市场简述
· 国内方面，周内（2014-1-17~2014-1-23）A股市场窄幅震荡。创业板指表现强于沪深300等大盘指数。数据方面，上证指数收于2042.18点，上涨0.91%；深证综指收于1075.47点，上涨2.80%。周内A股市场行业板块除能源板块外，多数上涨。
· 海外方面，中国制造业数据意外出现萎缩的消息令美国股市承受压力，周内美股市场主要股指表现下跌。
	图表1：各类基金净值增长率（2014-1-17~2014-1-23，QDII基金计算期2014-1-16~2014-1-22）
	
	图表2：行业指数表现（%）（2014-1-17~2014-1-23）
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	来源：国金证券研究所 
	
	


基金收益表现整体较好——股票型及混合型基金一周净值表现

· 周内A股市场窄幅震荡。总体来看权益类基金表现强于基础市场。其中兴全轻资产、兴全有机增长、农银行业、华商价值精选等基金收益涨幅均在5%以上。
	图表3：表现居前的开放式股票型+混合型基金

	股票型
	业绩（%）
	指数型
	业绩（%）
	混合－灵活配置
	业绩（%）

	富安达优势成长股票
	7.97
	易方达创业板ETF
	4.69
	兴全有机增长混合
	6.58

	兴全轻资产股票（LOF）
	7.29
	融通创业板指数
	4.46
	泰达宏利品质生活混合
	6.47

	浦银安盛红利精选股票
	6.67
	易方达创业板ETF联接
	4.39
	浦银安盛精致生活混合
	5.72

	华商价值精选
	6.35
	深证TMT50ETF
	4.09
	浦银战略产业
	5.63

	农银行业
	5.89
	国泰国证房地产行业指数分级
	4.05
	万家双引擎灵活配置混合
	5.3

	农银行业领先
	5.77
	混合－积极配置
	业绩（%）
	混合－保守配置
	业绩（%）

	大成内需增长股票
	5.68
	华夏经典混合
	4
	泰达宏利风险预算混合
	1.72

	农银中小盘股票
	5.3
	中欧新蓝筹混合
	3.06
	华安宝利配置混合
	1.57

	工银核心价值股票
	5.25
	华宝兴业宝康消费品混合
	2.91
	国联安安心成长混合
	1.53

	浦银安盛价值成长股票
	5.22
	鹏华普天收益混合
	2.69
	易方达平稳增长混合
	1.35

	泰达宏利成长股票
	5.13
	金元惠理宝石动力混合
	2.64
	招商安泰平衡混合
	1.04


来源：国金证券研究所 天相数据

基金二级市场交易活跃——偏股上市交易型基金一周表现

· 本周上市交易类的LOF基金整体价格平均上涨1.28％，ETF基金价格平均一周上涨2.13％。截至1月23日，LOF基金按规模加权平均折价0.72％；ETF基金按规模加权平均溢价0.02%。
	图表4：部分LOF基金及ETF基金折溢价率（％）（截至2014-1-23）

	LOF基金折溢价率前五名
	折溢价率
	LOF基金折溢价率后五名
	折溢价率
	ETF基金折溢价率前五名
	折溢价率
	ETF基金折溢价率后五名
	折溢价率

	中银沪深300等权重指数（LOF）
	18.46
	博时安丰18
	-5.47
	大成深证成长40ETF
	4.95
	嘉实中创400ETF
	-1.86

	长盛沪深300指数(LOF)
	18.4
	华宝油气
	-7.21
	银华上证50等权ETF
	4.8
	中证500沪市ETF
	-1.88

	信诚全球商品主题(QDII-FOF-LOF)
	9.38
	南方聚利1年债
	-7.28
	博时深证基本面200ETF
	1.52
	责任ETF
	-1.93

	信诚金砖四国积极配置(QDII-FOF-LOF)
	8.08
	华富强化回报债券
	-10.46
	华泰柏瑞上证中小盘ETF
	1.07
	标普500
	-2.11

	东吴100
	8.05
	银华中证中票50指数A
	-10.51
	万家380
	0.94
	嘉实深证基本面120ETF
	-2.24


来源：国金证券研究所 天相数据

央行逆回购，债基波动幅度不大——固定收益基金一周表现
· 周内央行实施2550亿逆回购，规模大幅超出预期，短期资金利率明显回落。但临近春节和企业集中上缴所得税影响，短期市场仍面临流动性失衡压力。市场方面，国债指数上涨0.26%；企债指数下跌0.05%；转债指数上涨0.35%。
· 周内 14只封闭式债券型基金净值简单平均下跌0.17%，价格下跌0.69%，整体简单平均折价2.91%，其中融通添利、信用增利、建信信用的基金折价率相对较高。

· 本周纳入统计的35只债券型杠杆份额基金整体价格简单平均下跌0.35%。固定收益份额基金整体价格简单平均下跌0.01%。从折溢价变化来看（截至1-23），债券型杠杆份额基金整体折价3.05%。债券型固定收益份额基金普遍折价交易。

· 本周保本类基金平均收益上涨0.45%。132只货币基金万份单位收益平均为10.76%，7日年化收益率平均为5.67%。
	图表5：表现居前的各类债券型基金

	普通债券型
	业绩（%）
	新股申购型
	业绩（%）
	完全债券
	业绩（%）
	可转债型
	业绩（%）
	指数型
	业绩（%）

	长信利丰债券
	1.55
	诺安优化收益债券
	1.81
	万家恒C
	1.53
	长信可转债C
	2.15
	华夏亚债中国指数C
	0.7

	民生加银信用双利债券C
	1.35
	光大保德信增利收益债券C
	1.45
	万家恒A
	1.53
	长信可转债A
	2.14
	华夏亚债中国指数A
	0.7

	民生加银信用双利债券A
	1.34
	光大保德信增利收益债券A
	1.44
	新华纯债添利C
	1
	中银转债增强债券B类
	1.47
	嘉实国债ETF
	0.47

	广发聚鑫债A
	1.27
	华商收益增强债券B
	1.14
	新华纯债添利A
	0.99
	中银转债增强债券A类
	1.46
	国债ETF
	0.45

	南方宝元债券
	1.26
	华商收益增强债券A
	1.13
	南方稳利
	0.8
	建信转债增强债券C
	1.34
	嘉实国债联接A
	0.45

	注：A\B\C分级债券基金只列示一级。

	来源：国金证券研究所 


	图表6：表现居前固定收益份额基金
	
	图表7：表现居前债券型杠杆份额基金

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换
	
	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换

	增利A
	0.37
	-2.05
	无
	
	多利进取
	6.81
	42.39
	无

	汇利A
	0.21
	-4.84
	无
	
	鹏华丰利B
	4.75
	-5.70
	有

	鼎利A
	0.00
	7.02
	有
	
	聚利B
	4.67
	-7.57
	有

	景丰A
	0.00
	-
	无
	
	信诚新双盈B
	3.24
	-
	无

	互利A
	-0.11
	-9.27
	有
	
	中海惠裕纯债分级B
	2.64
	-9.99
	无

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


“大中华”概念成热点——QDII开放式基金一周净值表现

· 近期海外方面，中国制造业数据意外出现萎缩的消息令美国股市承受压力，周内美股市场主要股指表现下跌。受金融股影响，欧洲股市微跌。周内总体来看“大中华”概念的QDII基金收益表现靠前。
	图表8：表现居前的QDII基金

	基金名称
	业绩（%）

	华宝油气
	4.17

	博时大中华亚太精选股票(QDII)
	3.12

	华宝兴业海外中国股票（QDII）
	2.66

	嘉实海外中国股票(QDII)
	1.84

	诺安油气能源(QDII-FOF-LOF)
	1.79


来源：国金证券研究所  天相数据
封基折价率扩大——股票型封闭式基金一周市场表现

· 截止到2014年1月17日，传统封闭式基金整体平均折价率为10.11%。在平均剩余存续期1.29年的背景下，平均到期年化收益率（按当前市价买入并持有到期按当前净值赎回的年化收益率水平）12.88%。随着2014年到期高峰的临近，折价将逐步回归，传统封基的隐含到期年化收益率也将随之降低，但仍处于较好的水平。
	图表9：价格涨幅居前的传统封闭式基金
	
	图表10：传统封基折溢价变化（截至2013-1-10）

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	到期年化收益率（%）
	剩余期限（年）
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	基金科瑞
	4.19 
	-16.51 
	5.86%
	3.17 
	
	

	基金银丰
	3.65 
	-18.83 
	5.98%
	3.59 
	
	

	基金通乾
	3.50 
	-15.12 
	6.43%
	2.63 
	
	

	基金安顺
	3.49 
	-18.31 
	5.98%
	3.48 
	
	

	基金丰和
	3.36 
	-4.53 
	11.52%
	0.42 
	
	

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


· 从股票型分级基金表现来看，本周股票型杠杆份额基金价格简单平均上涨2.80%，基金涨跌不一。固定收益份额基金本周整体价格简单平均上涨1.04%。从折溢价变化来看（截至1-23），本周股票型固定收益份额基金整体折价5.89%，其中建信央视50A、易基稳健、银华瑞吉溢价率靠前。杠杆份额基金整体溢价12.08，其中申万进取、资源B、银华锐进溢价率靠前。
	图表11：表现居前的固定收益份额基金
	
	图表12：表现居前的杠杆份额基金

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换
	
	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换

	华安300A
	10.36
	-11.95
	有
	
	房地产B
	12.70
	2.60
	有

	华商500A
	9.98
	0.46
	有
	
	金鹰500B
	9.60
	9.31
	有

	浙商稳健
	7.64
	-11.55
	有
	
	盛世B
	9.27
	0.74
	有

	泰达稳健
	5.39
	1.29
	有
	
	信诚500B
	7.02
	12.48
	无

	金鹰500A
	5.10
	-3.60
	有
	
	银华锐进
	6.95
	35.49
	有

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


一周基金市场要闻
· 本周3只基金发布成立公告，南方医药保健灵活配置混合型证券投资基金首募15.86亿元；南方现金通货币市场基金首募2.12亿元；国金通用鑫利分级债券型证券投资基金首募4.33亿元。








�





公募基金策略周报（1.17-1.23）          





2014年01月24日





公募基金策略周报





适度稳健配置，关注轻资产风格基金





长期竞争力评级：高于行业均值











市场数据(人民币)





行业优化平均市盈率�
36.84�
�
市场优化平均市盈率�
29.70�
�
国金能源指数�
6340.03�
�
沪深300指数�
3203.97�
�
上证指数�
2992.84�
�
深证成指�
11948.76�
�
中小板指数�
5748.72�
�






市场数据(人民币)





市价(元)�
10.81�
�
已上市流通A股(百万股)�
8,499.03�
�
流通港股(百万股)�
224,689.10�
�
总市值(百万元)�
1,319,611.12�
�
年内股价最高最低(元)�
28.49/8.82�
�
沪深300指数�
4441.18�
�
上证指数�
4165.88�
�
2005年股息率�
0.00%�
�






� EMBED MSGraph.Chart.8 \s ���





� EMBED MSGraph.Chart.8 \s ���





























孙昭杨　


 





�
�
�
�
�
�
�
�
�
�






基本结论：





适度稳健配置，关注轻资产风格基金——开放式基金投资建议


权益类产品方面，截至目前2014年市场的主题投资风格仍然明显，近期市场热点仍然集中在文化娱乐、互联网、信息技术等轻资产行业。沿着中国经济深化改革的长期主线，2014年投资者超额收益的机会仍将可能来源于对于成长板块，或成长风格基金的优选之上。我们建议投资者采取“适度稳健配置，关注轻资产风格基金”的配置策略。目前推荐的产品有兴全轻资产、农银行业成长、华宝收益混合、银河创新成长、广发聚瑞、景顺优选等。


固定收益类基金方面，周内央行实施2550亿逆回购，规模大幅超出预期，短期资金利率明显回落。但临近春节和企业集中上缴所得税影响，短期市场仍面临流动性失衡压力。在基金投资方面，建议投资者可从基金的业绩稳定性、投资灵活性、基金经理管理能力等多方面挑选优质产品。目前推荐的产品有天治双盈、中银双利、工银双利、易方达稳健收益、易方达增强回报、南方多利、招商债券、万家债券、长信利丰、华商稳健、工银添颐等。


货币基金方面，春节长假临近，可配置货币型或理财型基金，获取稳健的利息收入。建议重点关注南方增利、华夏现金、广发货币、博时现金、方达货币等。另外，投资者还可根据自身对闲置资金的期限偏好来选择相应周期的理财产品，可重点关注易方达、富国、南方、中银、招商、广发等管理人旗下产品。


QDII方面，一季度港股的估值洼地具有潜在的投资价值。目前港股类QDII的建议品种为广发亚太、富国中国中小盘、华宝海外中国等。另外，国泰美国房地产、国泰纳指100、嘉实美国成长、易方达标普消费品、广发全球医疗指数和等主投美股等成熟市场的基金，亦可重点关注。


分级产品方面，瑞福优先将于0130-0213开放申购，此类份额每6个月开放一次申购、赎回，目前约定年化收益率为6%。期望获取稳定收益的投资者可关注。
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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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