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上周（2015.3.2~3.6），大盘节节败退，创业板震荡攀高，两会相关的题材股的行情较好。整周来看，上证指数下跌2.09%，沪深300下跌2.64%，中小板指上涨0.15%%，创业板指上涨1.21%。29个中信一级行业有18个上涨，有色金属（4.52%）和纺织服装（4.24%）涨幅靠前，非银行金融（-4.90%）和银行（-5.05%）垫底。经济数据方面，我国2月CPI同比上涨1.4%，其中，城市上涨1.5%，农村上涨1.2%，食品价格上涨2.4%，非食品价格上涨0.9%，消费品价格上涨1.1%，服务价格上涨2.2%。海外市场（2015.2.27~2015.3.5），美国劳工部称，2月份非农就业人数增加29.5万人，失业率降至5.5%，但工资增长仍较缓慢。美股三大股指全部收跌，道琼斯工指跌0.43%，标普500跌0.46%，纳斯达克100跌0.23%。欧元区Markit采购经理人综合指数的2月终值是53.3，略低于初值53.5，显示行业扩张趋势仍在。香港方面，深港通下半年开通的预期进一步升温，但港股表现仍然疲弱，周跌幅为2.85%。
凯石工场统计的各类公募基金中，权益类基金和固定收益类基金收益普遍回调。分类来看，股票-主动型基金微涨，股票-指数型基金下跌；混合-偏股型和混合-灵活型微涨，混合-偏债型微跌；QDII仅四分之一产品上涨，新兴市场基金跌幅较大，全球市场基金收益居中，QDII-债券较其他品种收益靠前；债券基金中，除理财债券收益率均值保持为0.09%，其他各类产品收益率均值皆为负，可转债基跌幅最大，指数债基跌幅其次，一级债基和二级债基表现相近，纯债基金微跌。产品方面，大摩进取优选、富国医疗保健行业、新华鑫益、长盛同丰、大摩多元收益C、信诚中证800有色B和国开泰富货币B等业绩居前。
凯石工场本周基金投资策略：
· 权益类基金：短期而言，降息举措在市场中已提前反应，因而针对单次措施不宜过度解读，两会环境有望带动主题投资兴起，但随着会议落幕中创板块、题材股存在回调压力，降息背景下大盘蓝筹或存阶段性表现机会，综合来看A股市场大概率保持震荡格局，期间穿插热点轮动。就权益类基金投资而言，建议投资者稳健为先，灵活为辅，对仓位水平适中、行业配置相对均衡、长期业绩优异、投资管理能力较强的平衡风格基金配置力度，另一方面优选热点捕捉能力较强、行业及仓位调整灵活的灵活配置型产品，达到把握市场轮动特征、攻守相宜的配置效果。考虑到两会窗口开启，市场热点主题活跃，通过行业或主题型产品对相关机会予以把握，但要注意会后获利回吐风险 。
· 固定收益类基金：在3月投资策略中我们提到，降息政策落地、债市扩容压力增大、中长期股市向好趋势未现实质性动摇，叠加IPO打新对债市资金面造成分流压力，短期来看我们对债市仍持谨慎态度。债基投资方面，可先采取相对中性的配置策略，在维持中性防御的基础上，再根据经济基本面、市场流动性等等因素的变化，适度灵活调整配置结构。在期限结构方面，建议降低组合久期水平，减少风险暴露空间。对于风险承受能力较强的投资者，在适当配置二级债基通过股票市场增厚收益的同时，建议搭配货币市场基金产品平滑组合风险。
· QDII基金：本周，QDII基金的配置方面，新兴市场仍然以香港为主，成熟市场仍然以美国为主，但建议投资者适度辅配美股品种以避风险，侧重港股品种的配置至基金组合的主要地位，把握香港市场较为确定的投资收益。数据显示，2月份美国非农就业人数增加29.5万人，失业率降至5.5%，就业市场持续改善制造业扩张势头仍在，且楼市复苏趋势确定，但美联储加息时间的仍然制约美股上行空间。欧洲市场略显回弹势头但复苏进程仍待观察，新兴市场中港股估值优势有望受环球资金青睐。
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

	数据显示，今年以来，通过创新通道获得受理的79只基金中，有60只是行业主题基金。 仅2月7日至2月28日之间，共有28只公募基金的申请通过创新通道获得受理，其中24只为行业性和主题性的指数分级基金。
	行业主题指数基金掀起热潮表明基金公司对今年的判断仍是以结构化、主题轮动行情为主。今年作为十二五规划的收官之年，预计会有更多政策出台以扶持产业发展，相关上市公司有望持续享受经济转型和政策红利，把握相关题材的行情或是明智之选。

	政府工作报告提及要适时启动深港通，深交所总经理宋丽萍也表示深港通已完成方案设计及技术开发，预计上半年有望获批，证监会主席肖钢也表示深港通预计上半年能够获批，年内有望正式推出。
	创业板股票估值偏高，纳入深港通后可能会加大市场波动性，因此很可能仅有部分市值较高且收入稳定的创业板股票被纳入深港通的投资范围。就深港通的短期利好而言，港股市场中部分低价中小盘股的价值会在与内地企业的对比后凸显出来，港股市场的机会将多于A股市场。 


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：大盘短线调整，外围股市走弱
· 截至3月6日的一周，大盘节节败退，创业板震荡攀高，两会相关的题材股的行情较好。整周来看，上证指数下跌2.09%，沪深300下跌2.64%，中小板指上涨0.15%%，创业板指上涨1.21%。29个中信一级行业有18个上涨，有色金属（4.52%）和纺织服装（4.24%）涨幅靠前，非银行金融（-4.90%）和银行（-5.05%）垫底。经济数据方面，我国2月CPI同比上涨1.4%，其中，城市上涨1.5%，农村上涨1.2%，食品价格上涨2.4%，非食品价格上涨0.9%，消费品价格上涨1.1%，服务价格上涨2.2%。
· 海外市场（2015.2.27~2015.3.5），美国劳工部称，2月份非农就业人数增加29.5万人，失业率降至5.5%，但工资增长仍较缓慢。美股三大股指全部收跌，道琼斯工指跌0.43%，标普500跌0.46%，纳斯达克100跌0.23%。欧元区Markit采购经理人综合指数的2月终值是53.3，略低于初值53.5，显示行业扩张趋势仍在。香港方面，深港通下半年开通的预期进一步升温，但港股表现仍然疲弱，周跌幅为2.85%。
	图表2：各类指数周涨跌(3.2~3.6，海外指数2.27~3.5)
	
	图表3：中信一级行业板块周涨跌（3.2~3.6）
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来源：凯石财富工场 
各类型公募基金一周业绩：权益类基金半涨半跌，固收类基金涨少跌多
· 上周（2015.3.2~2015.3.6），大盘短线调整，港股和美股均以阴报收，降息虽如期而至，但打新热潮使得市场对资金面担忧，权益类基金和固定收益类基金收益普遍回调。分类来看，股票-主动型基金微涨，股票-指数型基金下跌；混合-偏股型和混合-灵活型微涨，混合-偏债型微跌；QDII仅四分之一产品上涨，新兴市场基金跌幅较大，全球市场基金收益居中，QDII-债券较其他品种收益靠前；债券基金中，除理财债券收益率均值保持为0.09%，其他各类产品收益率均值皆为负，可转债基跌幅最大，指数债基跌幅其次，一级债基和二级债基表现相近，纯债基金微跌。
	图表4：各类型公募基金（含封闭式）周平均收益率（3.2~3.6，QDII为2.27~3.5，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
	0.09
	债券型
	债券-纯债基金
	-0.05
	货币市场基金7日年化收益率
	4.74

	
	股票-指数型
	-1.12
	
	债券-一级债基
	-0.29
	分级基金
子份额
	股票稳健
	0.08

	混合型
	混合-偏股型
	0.11
	
	债券-二级债基
	-0.21
	
	股票积极
	-1.31

	
	混合-偏债型
	-0.06
	
	债券-指数债基
	-0.68
	
	债券稳健
	0.07

	
	混合-灵活型
	0.11
	
	债券-可转债基
	-1.89
	
	债券积极
	-0.83

	QDII
	-0.94
	
	债券-理财债基
	0.09
	商品基金
	-0.99


来源：凯石财富工场
权益类基金一周业绩：股基混合涨跌互现，QDII仅四分之一上涨
· 上周，虽然新兴产业板块利好不断，但是大盘调整，海外股市景气不高，权益市场应声下挫，权益类基金半涨半跌。股票基金中，主动型收益好于指数型，混合基金中，偏股型和灵活型微涨，偏债型微跌。QDII基金仅四分之一产品上涨，无明显领涨风格，债券基金和部分商品基金业绩居前，新兴市场基金跌幅较大。
· 446只股票-主动型基金平均上涨0.09%，半数以上产品上涨，最大涨幅为大摩进取优选的5.20%，最大跌幅为-5.25%。291只股票-指数型基金平均下跌1.12%，约三分之一产品上涨，最大涨幅为南方中证500医药卫生ETF的3.54%，最大跌幅为5.32%，约8%的产品跌幅大于4%。
· 混合基金中，偏股型、偏债型和灵活型均涨跌参半，平均收益率分别为0.11%、-0.06%和0.11%。偏股型基金最高收益为鹏华行业成长的3.15%，最低收益为-3.34%。偏债型基金最高收益为泰达宏利风险预算的2.02，最低收益为-1.22%。灵活型基金最高收益为新华鑫益的4.18%，最低收益为-5.91%。
· 98只QDII产品仅25只上涨，平均收益为-0.94%，无明显领涨风格，债券基金和部分商品基金业绩居前，全球市场基金收益居中，新兴市场基金跌幅较大。信诚全球商品主题（1.06%）排名第一，易方达亚洲精选（1.58%）排名第二，亚太（除日本）基金、行业基金，美股基金，新兴市场基金各有一只产品收益位于前十。
固定收益类基金一周业绩：债基业绩回调，货基无明显起色
· 央行宣布自3月1日起下调金融机构一年期存贷款基准利率0.25个百分点，同时将金融机构存款利率浮动区间的上限由存款基准利率的1.2倍调整为1.3倍。上周四，央行公开市场进行400亿元7天期逆回购操作，中标利率维持在3.75%，全周实现资金净回笼1450亿元。
· 债券基金中，除理财债券仍保持0.09%的收益率，其他各类产品收益率均值皆为负。可转债基（-1.89%）跌幅最大，指数债基（-0.68%）跌幅其次，两类产品几乎全部下跌，一级债基（-0.29%）和二级债基（-0.21%）表现相近。纯债基金微跌（-0.05%），纯债产品中，长盛同丰（1.11%）收益最高。
· 318只货币基金七日年化收益率均值为4.74%，其中，21%的产品七日年化收益率大于5%，47%的产品在4%~5%之间，13%的产品在3%~4%之间。国开泰富货币B（10.69%）和国开泰富货币A（10.41%）收益最佳。
分级基金子份额一周业绩：股基与债基积极份额业绩差距明显
· 上周，63只股基稳健份额有60只上涨，平均收益为0.08%，信诚中证500A等五只产品收益最高，为0.20%。37%的股基积极份额上涨，平均收益为-1.31%，产品业绩分化较大，最高收益为信诚中证800有色B的5.72%，最低收益为-10.13%。
· 上周，55只债基稳健份额平均收益为0.07%，42只产品收益最高，皆为0.10%。55只债基积极份额平均收益为-0.83%，仅15只产品上涨,最高收益为财通纯债分级B的0.91%，其次为新华惠鑫分级B的0.54%，最低收益为-10.59%。
	图表5：各类型公募基金（含封闭式）周收益率前3（3.2~3.6，QDII为2.27~3.5，货币基金为7日年化收益率）

	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
	000594
	大摩进取优选
	开放式
	5.20
	债券-
纯债基金
	160810
	长盛同丰
	开放式
	1.11

	
	000220
	富国医疗保健行业
	开放式
	5.17
	
	700006
	平安大华添利C
	开放式
	0.67

	
	400007
	东方策略成长
	开放式
	5.06
	
	700005
	平安大华添利A
	开放式
	0.66

	股票-
指数型
	512300
	南方中证500医药卫生ETF
	开放式
	3.54
	债券-
一级债基
	630003
	华商收益增强A
	开放式
	0.73

	
	165520
	信诚中证800有色
	开放式
	3.19
	
	630103
	华商收益增强B
	开放式
	0.67

	
	164304
	新华中证环保产业
	开放式
	3.11
	
	160617
	鹏华丰润
	封闭式
	0.66

	混合-
偏股型
	206001
	鹏华行业成长
	开放式
	3.15
	债券-
二级债基
	233013
	大摩多元收益C
	开放式
	1.57

	
	151001
	银河稳健
	开放式
	2.68
	
	233012
	大摩多元收益A
	开放式
	1.55

	
	288001
	华夏经典配置
	开放式
	2.52
	
	400016
	东方强化收益
	开放式
	0.92

	混合-
偏债型
	162205
	泰达宏利风险预算
	开放式
	2.02
	债券-
理财债基
	000611
	长城淘金一年期理财
	开放式
	0.19

	
	450001
	国富中国收益
	开放式
	1.12
	
	531028
	建信月盈安心理财B
	开放式
	0.18

	
	000508
	泰达宏利养老收益B
	开放式
	0.46
	
	530028
	建信月盈安心理财A
	开放式
	0.17

	混合-
灵活型
	000584
	新华鑫益
	开放式
	4.18
	债券-
指数债基
	511210
	博时上证企债30ETF
	开放式
	0.15

	
	000178
	博时灵活配置
	开放式
	3.59
	
	167701
	德邦企债分级
	开放式
	0.09

	
	400015
	东方增长中小盘
	开放式
	3.50
	
	253070
	国联安中债信用债
	开放式
	-0.09

	QDII
	165513
	信诚全球商品主题
	开放式
	1.60
	债券-
可转债基
	000297
	鹏华可转债
	开放式
	-0.10

	
	118001
	易方达亚洲精选
	开放式
	1.58
	
	530020
	建信转债增强A
	开放式
	-0.64

	
	000274
	广发亚太中高收益人民币
	开放式
	1.23
	
	531020
	建信转债增强C
	开放式
	-0.65

	分级基金子份额-
股票稳健
	150028
	信诚中证500A
	开放式
	0.20
	分级基金子份额-
股票积极
	150151
	信诚中证800有色B
	开放式
	5.72

	
	150190
	新华中证环保产业A
	开放式
	0.20
	
	150191
	新华中证环保产业B
	开放式
	5.35

	
	150047
	银华消费A
	开放式
	0.20
	
	150097
	招商中证大宗商品B
	开放式
	4.80

	分级基金子份额-
债券稳健
	000675
	中海惠祥分级A
	开放式
	0.10
	分级基金子份额-
债券积极
	000499
	财通纯债分级B
	开放式
	0.91

	
	000429
	易方达聚盈A
	开放式
	0.10
	
	150161
	新华惠鑫分级B
	封闭式
	0.54

	
	166017
	中欧纯债A
	开放式
	0.10
	
	150120
	东吴鼎利B
	封闭式
	0.48

	货币市场
基金
	000902
	国开泰富货币B
	开放式
	10.69
	
	
	
	
	

	
	000901
	国开泰富货币A
	开放式
	10.41
	
	
	
	
	

	
	000615
	长城工资宝
	开放式
	9.98
	
	
	
	
	


来源：凯石财富工场





特别声明：
本报告中的所有内容版权均属上海凯石财富投资管理有限公司（以下简称“本公司”），未经本公司事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、内容。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络本公司研究中心并获得许可，并需注明出处为上海凯石财富投资有限公司研究中心，且不得对本文进行任何有悖原意的引用和删改。
本报告是基于已公开信息撰写，其所载资料的来源及观点的出处均被本公司认为可靠，但本公司不保证其准确性或完整性。本报告所载的资料、意见及推测反映本公司于最初发布此报告日期当日的判断，其所指的基金或者其他理财产品的价格、价值及投资收入可能会波动，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。
本报告所载的除法律或规则规定必须承担的责任外，本公司不对因使用此报告的材料而引致的损失负任何责任。本报告不构成私人咨询建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户做参考之用，并未作为或被是为出售或购买其他投资标的邀请或向他人做出邀请。
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