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导语

 2014年 7月偏股基金在大盘蓝筹引领的估值修复行情中，价值型品种异军
突起，业绩领先；而上半年表现较佳的成长型品种短期业绩遭遇快速下滑。
固定收益产品方面，可转债基金受益正股良好表现，整体业绩突出；在欧
美股指回调，亚太市场走强的背景下，主投港股的 QDII产品优势明显，其
中尤以港股指数型产品最为亮眼。 

 发行市场方面，共有 14只新基金设立，总募集规模 123.79亿元，较 6月
环比降幅过半，发行节奏明显放缓。与此同时新设基金平均募集规模环比
提升 0.7亿元至 8.25亿元。

 行业发展动态方面，监管层面上，新版公募基金运作管理办法正式颁布。
此举标志着公募基金注册制正式落地，此外，该管理办法还对新版基金法
中关于公募基金分类标准、杠杆比例等条款进行了进一步明确，对现有大
类产品运作格局影响深远。产品创新层面上，南方、广发两家基金公司先
后与新浪财经、百度等互联网平台合作，共同开发基于数据挖掘的新型投
资性指数，为后续被动产品的开发奠定基础，公募产品创新延伸至大数据
领域。基金信息披露层面，7月公布的基金二季报显示，二季度公募基金
依旧持相对谨慎的操作态度，可比开放式偏股基金平均股票仓位为
78.14%，较一季末小幅下降 0.84个百分点，但整体变动幅度有限。金融
业、农林牧渔、文体娱乐为基金增持的前三大行业，其中金融业环比增幅
最为显著；与此同时制造业、房地产、批发和零售减持幅度居前。

公募产品月度业绩回顾

图表 1:2014年 7月各类基金平均业绩

基金类型 2014年 7月平均业绩(%) 样本数量

传统封闭式 1.19 10

股票型 5.21 656

   主动股票型 3.31 396

   指数型 8.11 260

混合型 2.12 292

商品基金 -1.48 5

保本型 1.05 51

债券型 0.79 622

  纯债型 0.52 246

  一级债基 0.74 143

  二级债基 1 182

  可转债基 3.18 23
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  指数债基 0.07 28

理财债基 0.38 107

货币型 0.35 225

QDII 0.72 85

注：统计口径不含分级基金子份额；采用简单平均计算方式

来源：凯石财富工场

权益类基金：业绩排名轮换，价值风格崛起

 2014年 7月在宏观经济企稳、市场流动性相对宽松以及沪港通、国企改革
等一系列利好因素推动下，蓝筹股发力上攻，带动主板强势走高，最终上
证指数全月上涨 7.48%，深成指上涨 8.36%，中小板上涨 3.25%，而创业
板则受业绩增速放缓影响出现回调，月内下跌 4.28%。

 7月开放式偏股型基金净值整体随市上扬，股票型基金平均上涨 5.21%，
其中高仓位的指数型产品平均涨幅为 8.11%，优于主动股票基金 3.31%的
平均业绩，此外混合型基金月内平均收益为 2.12%。

 对于开放式主动偏股产品（主动股票型、混合型）而言，风格的快速切换
使得基金业绩出现较大面积轮换。股票仓位较高且重配有金融、地产、有
色、采掘板等板块的价值型品种成为本轮行情的最大受益者，涨幅居前。
如长信金利趋势股票、华宝兴业资源优选、易方达资源行业、华安行业轮
动等产品。另一方面，重配信息技术、生物医药上半年业绩较佳的中邮战
略新兴、兴全有机增长、兴全轻资产月内业绩不佳，短期排名快速下滑。

 就指数型产品而言，以资源、金融、地产等行业指数为跟踪标的基金涨势
突出，如信诚有色、鹏华资源、华安中证地产等，月度涨幅逾 15%，包揽
涨幅榜前三甲；此外规模指数方面，跟踪标的为上证 50、中证 100、沪深
300指数的产品同样拥有较佳表现。而中创、TMT、医药等相关指数基金
同期业绩垫底。

固收类基金：债券型基金涨多跌少，可转债基业绩抢眼 

图表 2:2014年 7月开放式主动偏股产品前十 　

市场代码 基金名称
7月业绩

（%）
排名

519994 长信金利趋势股票 15.23 1

240022 华宝兴业资源优选 13.03 2

420003 天弘永定价值成长股票 12.15 3

110025 易方达资源行业股票 11.99 4

40016 华安行业轮动股票 11.96 5

217010 招商大盘蓝筹股票 11.72 6

550 广发新动力 11.53 7

160607 鹏华价值优势股票(LOF) 11.22 8

202005 南方成份精选股票 11.02 9

420005 天弘周期策略股票 10.86 10

注：开放式主动偏股产品包含开放主动股票型及混合型

来源：凯石财富工场 　 　

图表 3:2014年 7月指数型产品前十 　

市场代码 基金名称
7月业绩

（%）
排名

165520 信诚有色 16.44 1

160620 鹏华资源分级 16.15 2

512110 华安中证地产 15.23 3

160218 国泰国证房地产行业指数分级 14.96 4

161718 招商 300 高贝 14.14 5

690008 民生加银中证内地资源指数 14.13 6

161819 银华资源 14.08 7

510450 180 高 ETF 13.58 8

161715 招商中证大宗商品指数分级 13.5 9

160625 鹏华非银行 13.35 10

来源：凯石财富工场 　 　
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 受经济数据企稳及获利回吐等因素影响，7月债券市场迎来小幅调整。统
计显示 622只债券型基金（不含理财债基）553涨 14平 55跌，全月平均
上涨 0.79%，分类型来看，可转债基金受益于正股的良好表现，业绩优势
突出，月度平均涨幅达 3.18%，其中华安可转债 A、华安可转债 B涨幅分
别为 5.36%、5.31%，业绩出色。而二级债基则在主板回暖的背景下，月
度平均上涨 1%，博时宏观回报 A/B、博时宏观回报 C、博时信用债券 C、
博时信用债券 A/B表现居前。此外一级债基、纯债基金以及指数债基月度
平均回报分别为 0.74%、0.52%和 0.07%。

 保本基金方面，51只产品净值平均上涨 1.05%，其中华安保本混合净值增
长 4.33%、南方安心净值增长 2.27%，排名涨幅榜前两位。

 理财债基及货币基金方面，7月 225只货币基金简单平均收益为 0.35%、
同期 107只理财债基简单平均收益 0.38%。

图表 4:2014年 7月债券型产品前十 　 　

市场代

码
基金名称 产品类型

7月业绩

（%）
排名

40022 华安可转债债券 A 类 债券-可转债基 5.36 1

40023 华安可转债债券 B 类 债券-可转债基 5.31 2

50016 博时宏观回报债券 A/B 类 债券-二级债基 4.56 3

50116 博时宏观回报债券 C 类 债券-二级债基 4.49 4

50111 博时信用债券 C 债券-二级债基 4.47 5

50011 博时信用债券 A/B 债券-二级债基 4.43 6

530020 建信转债增强债券 A 债券-可转债基 4.18 7

531020 建信转债增强债券 C 债券-可转债基 4.12 8

310518 申万菱信可转债债券 债券-可转债基 3.81 9

121001 国投瑞银融华债券 债券-二级债基 3.74 10

来源：凯石财富工场 　 　 　

图表 5:2014年 7月保本型产品前五

市场代码 基金名称 7月业绩（%） 排名

000072 华安保本混合 4.33 1

202213 南方安心 2.27 2

320020 诺安汇鑫保本混合 2.16 3

202202 南方避险增值混合 2.03 4

000066 诺安鸿鑫保本 1.91 5

来源：凯石财富工场 　 　

 QDII基金：欧美市场回调，港股指数产品大涨
 7月欧美股市震荡下行，美国三大股指道指、纳指与标普 500分别下跌

1.56%、0.87%和 1.51%，欧洲主要市场受马航事件影响较大，其中德国
DAX、法国 CAC40下跌幅度分别为 4.33%和 4%，英国伦敦金融时报指数
下跌 0.21%。与此同时，香港、日本、韩国等亚太区主要股指表现较佳，
其中香港横生指数大涨 6.75%，日经 225及韩国 KOSPI指数也有超过
3%的涨幅。

 7月 85只 QDII基金涨跌互现，净值简单平均上涨 0.72%。其中主投地区
为香港的指数型产品净值表现突出，嘉实 H股指数、银华 H股、恒生中企
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ETF、方达恒生国企联接阶段涨幅均逾 8%， 位居前列。而资源、能源主
题类基金同期业绩不佳，如华宝油气、信诚全球商品、诺安油气，另有国
泰美国房地产跌幅达 10.87%，业绩垫底。

月度
基金发

行情况概览

 7月新设基金产品共 14只，总募集规模 123.79亿元，较 6月环比降幅过
半，发行节奏明显放缓。与此同时新设基金平均募集规模环比提升 0.7亿
元至 8.25亿元。从产品结构上来看，新增权益类产品 8只，共募得
46.55亿元；其中股票型基金 4只，全部为指数品种，募集规模为
19.09亿元；另有 4只灵活型指数基金首募规模总计 27.46亿元。此外，
新增固定收益类产品 7只，募集规模总计 77.24亿元；其中保本型产品
1只、债券型 4只、货币基金 2只，募集规模分别为 28.01、41.96、
7.26亿元。

图表 7:2014年 7月新发基金情况 　

基金类型 数量（只） 募集规模（亿元）
平均募集规模（亿元）

股票型 4 19.09 4.77 

混合型 4 27.46 6.86 

保本型 1 28.01 28.01 

债券型 4 41.96 10.49 

货币基金 2 7.26 3.63 

总计 15 123.79 8.25 

来源：凯石财富工场 　 　

公募基金行业发展动态

携手互联网平台，基金创新瞄准大数据

 公募基金创新延伸至大数据领域。7月先后有消息称南方基金将与新浪财
经合作推出“财经大数据策略指数”，广发基金则牵手百度、中证指数公
司联合开发“百发策略 100”指数。综合来看，两款指数均以大数据挖掘
与应用为核心，在设计理念及后续产品开发方面具备诸多相似性:首先在指
数开发环节，以互联网用户搜索数据为基础，通过对特定金融搜索行为进
行挖掘分析，构建选股或择时模型指标，并融入指数编制规则。其次在产
品设计领域，引入指数产品进行对接，通过被动管理的形式践行编制规则
所倡导的投资理念。南方、广发两家公司在互联网指数方面的尝试，突破
了原有单纯以流量导入为核心的互联网合作业态，使得互联网元素逐渐渗
透至投资及产品设计领域。

公募基金运作管理办法正式颁布

图表 6:2014年 7月 QDII产品前五 　 　

市场代码 基金名称 7月业绩（%） 排名

160717 嘉实 H 股指数（QDII-LOF） 8.81 1

161831 银华 H 股 8.65 2

510900 恒生中企 ETF 8.62 3

110031 易方达恒生国企业联接 8.05 4

159920 华夏恒生 ETF 7.46 5

来源：凯石财富工场 　 　
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 7月 11日，证监会正式发布《公开募集证券投资基金运作管理办法》，并
于 2014年 8月 8日起正式实施。本次发布的《运作管理办法》遵循了加
强监管，放松管制的指导理念，条文修改重点围绕以投资者需求为导向、
保障投资者合法权益；推进市场化改革、落实公募基金注册制；规范基金
运作、防范系统性风险；拓宽行业创新空间等四个方面进行修改，并对未
来公募基金业发展产生深远影响。

 公募基金注册制正式落地。结合《管理办法》相关规定，未来证监会将从
监管理念、监管方式、许可程序、事中事后监管等层面上做出调整，为基
金注册制的顺利实施保驾护航。在产品发行市场化的背景下，充分有效的
信息披露对于投资者权益的保障至关重要；此外随着产品审批程序的简化，
以及事中事后监管的强化，有利于基金公司根据市场环境及自身发展规划
调整产品供应节奏及方向，并为产品创新预留较为充足的空间。

 现有大类产品运作格局面临调整。根据新版《运作管理办法规定》，股票
型产品仓位下限将从原有的 60%上调至 80%，其高风险高收益的运作特征
将得到强化。与此同时部分不满足要求的股票基金，可能以修改契约的方
式转型为混合基金，届时将出现股票基金向混合型分流的趋势。此外根据
新版《运作管理办法》规定，基金杠杆比例不得超过 140%，对于此前借
助高杠杆比率放大收益的债券型基金而言，在风险下降的同时其获益空间
同时受到制约。

 FOF产品待破题。新版《运作管理办法》明确提出 FOF投资于其他基金
份额的比例下限为 80％，持有单只基金的市值不得超过基金资产净值的
20%,不得投资于其他 FOF。相关规定为公募 FOF产品的设计及运作提供
了坐标，但作为创新领域，其具体产品的推出仍有赖风控、投资等环节设
计细节的磨合测试。

基金二季报扫描：维持谨慎操作，显著增持金融

 7月公募基金季报陆续披露完毕，整体来看二季度公募基金依旧持相对谨
慎的操作态度，可比开放式偏股基金平均股票仓位为 78.14%，较一季末小
幅下降 0.84个百分点，但整体变动幅度有限。其中股票型基金平均仓位为
83.82%，环比小幅上升 0.09个百分点，混合型基金平均仓位为 70.25%，
小幅下降 1.95个百分点。

 行业配置方面，金融业、农林牧渔、文体娱乐为基金增持的前三大行业，
其中金融业环比增幅最为显著；与此同时制造业、房地产、批发和零售减
持幅度居前。从重仓股的调整情况来看，基金在二季度的最大动作是对一
些基本面发生变化的核心重仓股大幅减持，伊利股份首当其冲，被减持幅
度最大，重仓该股的基金数量大幅下降。与此同时，基金对华策影视、长
安汽车、康得新和中国平安增持力度居前。另外，各家基金公司的头号重
仓股分布较为分散，凸显出基金投资风格的多样化和对市场机会的明显分
歧。

 对于后市投资机会的判断把握，多数基金经理表示政策托底背景下宏观经
济有望短期企稳，但复苏力度仍面临诸多因素考验，此外受制于中长期经
济增长困局，未来市场仍将以结构性行情为主。其中新兴产业成长股短期
面临业绩估值匹配风险，但中长期发展前景仍受到业内广泛认可；而具有
业绩防御性的消费内需板块已具备一定估值优势，亦获得较多肯定；此外，
部分基金经理认为伴随政策利好以及市场环境的改善短期低估值价值股将
有所表现。
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