 (
凯石工场研究
报告
2014
年
06
月
09
日
成长风格领先，QDII表现抢眼，积极关注打新
公
募基金
周报（
2014.06.03
~
2014.06.06
）
杨舒
 
高级
分析师 
)
 (
公
募基金
周报（2014.06.03~2014.06.06）
)
 (
凯石工场
移动平台
：
官方微博：
凯
石财富工场
官方微信：
凯
石财富知音订阅号
)[image: ][image: ]导语
小长假后第一周（2014.06.03~2014.06.06）仅有四个工作日，经济基本面虽有好转，奈何房地产量价齐跌引发投资者对支柱产业的担忧，全周市场延续震荡下跌，风格继续分化：代表大中盘指数的沪深300、中证500周跌1.01%、0.28%；而创业板指保持此前的上行势头，周涨幅2.45%。29个中信一级行业仅少数上涨，传媒板块一枝独秀，周涨幅达到4.87%。海外方面，欧元区于上周四正式宣布将迎来负利率时代，消息令美股大涨、欧洲股市反弹。新兴市场亦在上周表现强势。商品方面，能源、石油价格微跌，贵金属价格反弹，天然气略有上行。
凯石工场统计范围内的各类型公募基金当中权益类多数战胜主板市场，其中成长风格基金收益领先；债券类品种走势保持稳定；投资于发达经济体和新兴市场的QDII基金皆普遍上涨，小幅下跌的多为投资商品和债券的品种。浦银安盛红利精选、中欧盛世成长分级、广发聚瑞、浦银安盛消费升级、浦银安盛精致生活、诺安全球收益不动产、广发美国房地产人民币等基金跑赢同业。
凯石工场本周基金投资策略：延续防守反击，关注打新机会
· 美国奏响了经济复苏的“最强音”，其制造业、房地产市场、劳动力市场等多方面数据均在近几月保持回暖。欧元区各项经济数据出现反复，显示近期增速有所放缓，短期内料将不会出现加速复苏迹象。不过，欧洲央行降息拉开“欧洲版QE”的序幕，同时俄乌紧张局势亦有所缓解，未来一段时间内可继续对欧美市场给予必要关注。
· 如我们预期，5月份政策面及经济基本面的微复苏不断得到印证强化，并带来市场的结构性反弹。步入6月份，上述复苏有望延续，在资金供应压力有限（钱荒难上演、IPO节奏平缓）背景下，A股市场的微反弹也有望继续。
· 政策支持下经济复苏如期兑现，在基金投资上建议延续防御为主、择机反击的适度积极策略，通过全球配置、多重风格搭配以及选择择时能力突出管理人管理的基金产品三方面来控制风险，同时密切关注市场变化以积极把握成长股轮动及对应风格产品的反弹机会。
· 凯石工场6月基金投资策略：在基金产品风格搭配上，从短期防御角度出发保持对大盘蓝筹风格基金的适度配置，从攻防兼顾角度重点配置在国企改革、区域经济、军工安防等主题板块侧重配置的基金产品以及侧重投资大消费领域、传统行业中积极转型企业的基金产品，并择机增配高成长风格产品（尤其是4月下旬净值调整幅度较多产品）。另外，随着IPO重启，建议积极关注打新带来的机会。
凯石每周微点评
	图表1：基金行业近期动态及点评

	微新闻
	微点评

	证监会新闻发言人邓舸6日表示，证监会将在《基金法》等法律法规范围内大力支持公募基金创新发展，在风险可控前提下不断丰富基金品种、拓展基金投资范围。
	公募基金投资范围有望进一步拓宽至传统二级市场以外的领域。

	今年以来基金经理变更潮格外汹涌。证监会网站公布信息显示，截至今年6月7日，年内已经发生364起基金经理变更，而去年全年发生的基金经理变更一共才589起。
	老基金经理大批量离职，为应对人手紧缺的现状，基金公司只好让老基金经理一拖多，或者提携大批新手上任。在国外，基金经理被视为“银发行业”，管理年限10年以上才是优秀的。但在我国，基金经理却不断年轻化。


来源：凯石财富工场
公募基金一周业绩：
国内外股市一周表现：市场风格分化，海外涨声一片
· 端午小长假后第一周（2014.06.03~2014.06.06）只有4个工作日，经济基本面虽有好转，奈何房地产量价齐跌引发投资者对支柱产业的担忧，权重股持续低迷；全周市场延续震荡下跌，风格继续分化：沪指徘徊在2000~2050点区间，截至周五报收于2029.96点跌0.45%，代表大中盘指数的沪深300、中证500周跌1.01%、0.28%；而创业板指保持此前的上行势头，周涨幅2.45%。29个中信一级行业仅少数上涨，传媒板块一枝独秀，周涨幅达到4.87%，其余皆不超过1%。
· 海外市场方面（2014.05.30~2014.06.05），美股连续走高，新兴市场亦表现强势。美国劳工部公布，5月份美国非农就业人数增加21.7万，失业率维持在6.3%不变。美非农就业总量已超越衰退之前的水平，意味着大衰退导致的870万流失就业被悉数收复，美国经济已摆脱冬季的低迷。欧洲央行上周四宣布将基准的主要再融资利率下调10个基点至0.15%，将隔夜存款利率由此前的零降至-0.1%，标志着欧元区正式迎来负利率时代。欧央行行长德拉吉随后表示出台一系列宽松措施。此次货币政策会议使得美股大涨、欧洲股市应声反弹。新兴市场方面，印度、俄罗斯指数均大涨超过4%，巴西股指涨幅也超过3%。
	图表2：各类指数周涨跌(06.03~06，海外指数05.30~06.05)
	
	图表3：中信一级行业板块周涨跌（06.03~06）
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各类型公募基金一周业绩：
· 上周（2014.06.03~2014.06.06）国内市场风格分化，凯石工场统计的各类型公募基金当中权益类多数战胜主板市场，成长风格领先；债券类品种走势稳定；投资于发达经济体和新兴市场的QDII基金（2014.05.30~2014.06.05）皆普遍上涨，小幅下跌的则多为投资商品和债券的品种。
	图表4：各类型公募基金（含封闭式）周平均收益率（06.03~06，QDII为05.30~06.05，货币基金为7日年化收益率）

	凯石分类
	周收益率%
	凯石分类
	周收益率%
	凯石分类
	周收益率%

	股票型
	股票-主动型
	0.07
	债券型
	债券-纯债基金
	0.41
	货币市场基金7日年化收益率
	4.17

	
	股票-指数型
	-0.60
	
	债券-一级债基
	0.48
	分级基金
子份额
	股票稳健
	0.06

	混合型
	混合-偏股型
	0.06
	
	债券-二级债基
	0.45
	
	股票积极
	-1.19

	
	混合-偏债型
	0.22
	
	债券-指数债基
	0.35
	
	债券稳健
	0.08

	
	混合-灵活型
	0.12
	
	债券-可转债基
	0.41
	
	债券积极
	1.08

	QDII
	0.65
	
	债券-理财债基
	0.08
	商品基金
	-0.01


来源：凯石财富工场
权益类基金一周业绩：成长风格领先，QDII表现抢眼
· 上周国内A股延续风格分化走势，主板市场震荡收跌而创业板持续走高。在此环境下各类型权益类基金多数战胜同期主板指数，其中成长风格领先。分类来看，仅有紧密跟踪市场的股票-指数型随市下跌但好于大盘；股票-主动型、混合-偏股型以及混合-灵活型平均周收益皆有1%左右的小幅上涨。
· 389只股票-主动型基金平均周收益小幅上涨0.07%，超过九成跑赢同期沪深300，实现持平或上涨的共有200只占比五成，有10只涨幅超过2个百分点。市场风格分化令新兴成长风格的浦银安盛红利精选、中欧盛世成长分级、广发聚瑞等基金业绩领跑同业。股票-指数型249只基金中多数随主板市场下行，平均周涨跌幅为-0.60%；4只涨幅超过2%的均为跟踪创业板指数的基金品种。
· 混合型基金中权益类占比较重的混合-偏股型的35只基金中，上周有半数收益为正，平均回报率0.06%；但收益最高者也仅有1.11%。混合-灵活型206只产品有六成在当周持平或上涨，且绩优者在权益类基金中领先，如浦银安盛的2只产品浦银安盛消费升级、浦银安盛精致生活，周涨幅皆超过3%；另有3只产品周回报率超过2%。
· 海外方面，欧元区于上周四正式宣布将迎来负利率时代，消息令美股大涨、欧洲股市反弹。新兴市场亦在上周表现强势。商品方面，能源、石油价格微跌，贵金属价格反弹，天然气略有上行。在此背景下，投资于各个地域的88只QDII基金普遍上涨，小幅下跌的多为投资商品和债券的品种。领涨的依然是近期表现强势的诺安全球收益不动产（3.38%）和广发美国房地产人民币（2.54%）。此类主投美国房地产股票的基金也是现阶段凯石工场QDII投资建议可重点关注的品种。
固定收益类基金一周业绩：
· 央行上周在公开市场进行了400亿元28天期正回购操作，实现资金净投放730亿元。目前央行已连续第4周实现净投放，规模总计达2570亿元。银行临近年中考核，目前资金面并没有感受到半年末时点的压力，总体上仍然维持宽松格局。资金面宽松使得经调整后债券市场的系统性风险较小，中高等级信用债和城投债具有较好的配置价值，债券基金收益较维持上升态势。市场方面，周内上证国债指数上涨0.06%，企债指数上涨0.22%。
· 债券型基金方面，上周共693只产品平均收益0.38%，涨幅较前期有所扩大，且各个子类型基金的平均收益均为正。除指数债基外，其他类型债基的周涨幅皆超过0.4%。
· 资金面的相对充裕令货币基金收益在“4时代”步步下行。上周，188只纳入统计的货币型基金平均7日折算年收益降至4.17%，较前一周有所缩水。且领先者收益不如前期，无一产品超过7%，收益在5%~6%的也只有2只产品，为招商保证金快线B、A。
分级基金子份额一周业绩：
· 股票型分级基金方面，分级基金子份额-股票稳健型有2只出现负收益，且垫底者跌幅超过1%。整体平均涨幅依旧平缓，业绩最优者也仅上涨0.2%，分别是国联安双力中小板A、国投瑞银瑞福优先。分级基金-股票积极型份额平均收益-1.19%在各类型基金中垫底，业绩分化较大，其中富国创业板B、中欧盛世成长B周收益分别达到4.89%、4.43%，而跌幅最深的3只产品均低于-3%。
· 分级基金子份额-债券稳健周均录得收益0.08%，与前一周基本持平，仅1只产品有0.1%的下跌，长期以来保持平稳。债券分级-积极型平均周收益达到1.08%，较为理想，全数产品实现正收益，且绩优者好于前一周，新华惠鑫分级B、嘉实多利进取的涨幅达到了3%以上。
	图表5：各类型公募基金（含封闭式）周收益率前3（06.03~06，QDII为05.30~06.05，货币基金为7日年化收益）

	凯石分类
	基金代码
	基金名称
	类型
	周收益率%
	凯石分类
	基金代码
	基金名称
	类型
	周收益率%

	股票-
主动型
	519115
	浦银安盛红利精选
	开放式
	2.73
	债券-
纯债基金
	519161
	新华安享惠金C
	开放式
	2.19

	
	166011
	中欧盛世成长分级
	开放式
	2.71
	
	519160
	新华安享惠金A
	开放式
	2.18

	
	270021
	广发聚瑞
	开放式
	2.40
	
	160621
	鹏华中小企业纯债
	封闭式
	1.14

	股票-
指数型
	159915
	易方达创业板ETF
	开放式
	2.41
	债券-
一级债基
	340009
	兴全磐稳增利债券
	开放式
	1.57

	
	161613
	融通创业板
	开放式
	2.34
	
	217011
	招商安心收益
	开放式
	1.05

	
	161022
	富国创业板指数分级
	开放式
	2.31
	
	485107
	工银瑞信信用添利A
	开放式
	1.01

	混合-
偏股型
	206001
	鹏华行业成长
	开放式
	1.11
	债券-
二级债基
	463
	华商双债丰利A
	开放式
	1.63

	
	240001
	华宝兴业宝康消费品
	开放式
	1.09
	
	481
	华商双债丰利C
	开放式
	1.54

	
	166002
	中欧新蓝筹
	开放式
	0.96
	
	217008
	招商安本增利
	开放式
	1.29

	混合-
偏债型
	125
	上投摩根天颐年丰
	开放式
	0.78
	债券-
理财债基
	200017
	长城岁岁金理财
	开放式
	0.30

	
	217002
	招商安泰平衡
	开放式
	0.72
	
	202308
	南方理财30天B
	开放式
	0.14

	
	162205
	泰达宏利风险预算
	开放式
	0.44
	
	380011
	中银理财30天B
	开放式
	0.14

	混合-
灵活型
	519125
	浦银安盛消费升级
	开放式
	3.63
	债券-
指数债基
	510080
	长盛中信全债
	开放式
	0.69

	
	519113
	浦银安盛精致生活
	开放式
	3.04
	
	167701
	德邦企债分级
	开放式
	0.67

	
	166801
	浙商聚潮新思维
	开放式
	2.84
	
	161625
	融通标普中国可转债C
	开放式
	0.54

	QDII
	320017
	诺安全球收益不动产
	开放式
	3.38
	债券-
可转债基
	50119
	博时转债C
	开放式
	0.83

	
	179
	广发美国房地产人民币
	开放式
	2.54
	
	50019
	博时转债A
	开放式
	0.82

	
	40021
	华安大中华升级
	开放式
	2.34
	
	531020
	建信转债增强C
	开放式
	0.77

	分级基金子份额-
股票稳健
	150069
	国联安双力中小板A
	开放式
	0.20
	分级基金子份额-
股票积极
	150153
	富国创业板B
	开放式
	4.89

	
	121007
	国投瑞银瑞福优先
	开放式
	0.20
	
	150072
	中欧盛世成长B
	开放式
	4.43

	
	150047
	银华瑞吉
	开放式
	0.19
	
	150091
	万家中证创业成长B
	开放式
	1.88

	分级基金子份额-
债券稳健
	498
	财通纯债分级A
	开放式
	0.20
	分级基金子份额-
债券积极
	150161
	新华惠鑫分级B
	封闭式
	3.77

	
	429
	易方达聚盈A
	开放式
	0.11
	
	150033
	嘉实多利进取
	开放式
	3.52

	
	519052
	海富通双利分级A
	开放式
	0.10
	
	150063
	浦银安盛增利B
	封闭式
	2.12

	货币市场
基金
	159004
	招商保证金快线B
	开放式
	6.72
	
	
	
	
	

	
	159003
	招商保证金快线A
	开放式
	6.16
	
	
	
	
	

	
	213909
	宝盈货币B
	开放式
	5.90
	
	
	
	
	


来源：凯石财富工场
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