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上周（2015.3.9~3.13），继前周回撤之后，大盘强力回升，金融权重股带动股指上扬，上证指数周涨4.06%，沪深300周涨4.00%,中小板综指和创业板指高位滞涨，周涨幅分别为4.38%和6.03%。29个中信一级行业全部上涨，涨幅最大为银行（9.79%），其次为计算机（8.58%），涨幅最小的为有色金属（0.16%）。经济数据方面，我国2月份全社会用电量为3595亿千瓦时，同比下降6.3%，全国1~2月全社会用电量累计为8454亿千瓦时，同比增长2.5%，其中，第一产业用电量同比下降2.5%，第二产业用电量增长1.5%，第三产业用电量增长8.1%，城乡居民生活用电量增长2.6%。海外市场方面，美国2月PPI同比-0.6%，预期+0.0%，环比-0.5%，预期+0.3%。美国2月剔除食品与能源后的核心PPI环比萎缩0.5%，创2009年以来最大跌幅，暗示美国当前通胀依然低迷。此外，零售数据也欠佳，美国2月零售销售环比-0.6%，预期+0.3%，前值-0.8%。美股方面，道琼斯工指跌1.33%，标普500跌1.67%，纳斯达克100跌2.60%。欧洲方面，德国2月通胀数据符合预期，法国2月通胀数据略好于预期，但希腊经济改革措施仍惹市场担忧。香港方面，港股连跌，周跌幅为1.63%。
凯石工场统计的各类公募基金中，除QDII外，其他权益基金和固收基金平均收益率皆为正。分类来看，股票-主动型收益高于股票-指数型；混合-偏股型收益高于混合-灵活型，高于混合-偏债型；债基方面，可转债平均收益最高，二级债基收益高于一级债基，高于指数债基，纯债基金收益较低，理财债基平均收益降至0.08%；货币基金涨幅扩大，平均七日年化收益率破5%。QDII基金几乎全部下跌，主投油气和资源的行业基金、黄金商品基金跌幅较大。产品方面，长信内需成长、汇丰晋信科技先锋、中欧明睿新起点、兴全有机增长、富国可转债、银河沪深300成长B和安信现金增利等业绩居前。
凯石工场本周基金投资策略：
· 权益类基金：最新公布的数据显示宏观经济疲弱态势未改，下行压力增大；而另一方面政策加码预期增强，降准降息后财政政策有望接棒发力共同助力经济软着陆。此外，各领域改革稳步推进，相关顶层制度设计有望陆续出台，A股向好格局未变。而从短期来看，伴随着IPO集中申购期的结束，短期资金面情况也将有所改善，市场短期有望保持震荡上行趋势，但同时应警惕题材股热炒后的获利回吐压力。就权益类基金投资而言，建议投资者依旧保持对仓位水平适中、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的配置力度，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。
· 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，凯石工场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，但美国2月PPI同比-0.6%，环比-0.5%，食品与能源后的核心PPI环比萎缩0.5%，远低于增长0.1%的预期，为2009年以来最大跌幅，美国当前通胀依然低迷，动摇了市场对美联储加息时点的预期。德国和法国2月通胀数据基本符合预期，但欧洲复苏进程仍待观察，港股近期连连受挫，为后期上涨腾出了一定空间。
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

	基金公司集体看好TMT行业，目前在上报或获批的新基金中，以互联网、信息、科技和传媒等为主题的产品数量达16只。今年以来至3月13日，以TMT行业为主要投资标的28只(分级分开算)基金平均收益高达29.86%，是表现最好的主题基金之一。
	政府报告多次提到“互联网+”，使得本就火热的TMT板块更加火爆。今年以来，TMT50指数涨幅已经30%，部分TMT个股是领涨龙头。但目前TMT板块的估值已经很高，存在过热现象，风险承受能力强的投资者可考虑参与B份额的波段操作，但风险承受能力较弱的投资者切勿过度追高。


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：国内市场强力回升，外围市场景气低迷
· 继前周回撤之后，大盘上周强力回升，金融权重股带动股指上扬，上证指数周涨4.06%，沪深300周涨4.00%,中小板综指和创业板指高位滞涨，周涨幅分别为4.38%和6.03%。29个中信一级行业全部上涨，涨幅最大为银行（9.79%），其次为计算机（8.58%），涨幅最小的为有色金属（0.16%）。经济数据方面，我国2月份全社会用电量为3595亿千瓦时，同比下降6.3%，全国1~2月全社会用电量累计为8454亿千瓦时，同比增长2.5%，其中，第一产业用电量同比下降2.5%，第二产业用电量增长1.5%，第三产业用电量增长8.1%，城乡居民生活用电量增长2.6%。
· 海外市场（2015.3.6~2015.3.12），美国2月PPI同比-0.6%，预期+0.0%，环比-0.5%，预期+0.3%。美国2月剔除食品与能源后的核心PPI环比萎缩0.5%，创2009年以来最大跌幅，暗示美国当前通胀依然低迷。此外，零售数据也欠佳，美国2月零售销售环比-0.6%，预期+0.3%，前值-0.8%。美股方面，道琼斯工指跌1.33%，标普500跌1.67%，纳斯达克100跌2.60%。欧洲方面，德国2月通胀数据符合预期，法国2月通胀数据略好于预期，但希腊经济改革措施仍惹市场担忧。香港方面，港股连跌，周跌幅为1.63%。
	图表2：各类指数周涨跌(3.9~3.13，海外指数3.6~3.12)
	
	图表3：中信一级行业板块周涨跌（3.9~3.13）
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来源：凯石财富工场 
各类型公募基金一周业绩： QDII集体下跌，固收与其他权益基金反弹
· 上周（2015.3.9~2015.3.13），大盘蓝筹重获资金青睐，中小板创业板乏力攀升，港股美股继前周走弱后陷入疲软。除QDII外，其他权益基金和固收基金平均收益率皆为正。分类来看，股票-主动型收益高于股票-指数型；混合-偏股型收益高于混合-灵活型，高于混合-偏债型；债基方面，可转债平均收益最高，二级债基收益高于一级债基，高于指数债基，纯债基金收益较低，理财债基平均收益降至0.08%；货币基金涨幅扩大，平均七日年化收益率破5%。QDII基金几乎全部下跌，主投油气和资源的行业基金、黄金商品基金跌幅较大。
	图表4：各类型公募基金（含封闭式）周平均收益率（3.9~3.13，QDII为3.6~3.12，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
	3.85
	债券型
	债券-纯债基金
	0.26
	货币市场基金7日年化收益率
	5.02

	
	股票-指数型
	3.51
	
	债券-一级债基
	0.59
	分级基金
子份额
	股票稳健
	0.19

	混合型
	混合-偏股型
	3.29
	
	债券-二级债基
	0.80
	
	股票积极
	5.21

	
	混合-偏债型
	1.09
	
	债券-指数债基
	0.52
	
	债券稳健
	0.09

	
	混合-灵活型
	3.01
	
	债券-可转债基
	2.93
	
	债券积极
	1.42

	QDII
	-1.63
	
	债券-理财债基
	0.08
	商品基金
	-3.07


来源：凯石财富工场
权益类基金一周业绩：股基混合几乎全部上涨，QDII几乎全部下跌
· 上周，国内市场回升势头较强，股基混合中，权益头寸较多的基金收益较高，主动风格好于被动风格。港股和美股景气低迷，QDII基金集体下跌，QDII-商品（黄金）和QDII-股票-行业（资源油气）跌幅较大，新兴市场基金和全球市场基金表现好于美股基金。
· 446只股票-主动型基金全部上涨，平均上涨3.85%，约38%的产品收益率大于4%，约33%的产品收益率在3%~4%之间，最高收益为长信内需成长的10.55%，其次为汇丰晋信科技先锋的9.89%。291只股票-指数型基金仅1只微跌，平均涨幅为3.51%，约29%的产品益率大于4%，约38%的产品收益率在3%~4%之间, 华安中证高分红A（6.86%）和华安中证高分红C（6.86%）收益最高。
· 39只混合-偏股型基金全部上涨，平均涨幅为3.29%，中欧明睿新起点（8.50%）和嘉实增长（7.09%）收益突出。25只混合-偏债型基金平均涨幅为1.09%，最低收益持平，最高收益为华安宝利配置的4.21%。310只混合-灵活型基金平均涨幅为3.01%，最低收益持平，约有30%的产品收益大于4%，最高收益为兴全有机增长的9.32%，另有9只产品收益大于7%。
· 98只QDII产品仅2只上涨，分别为银华恒生H股A（0.12%）和汇添富恒生指数A（0.10%）,最大跌幅为5.43%，全部产品平均下跌1.63%。行业基金排名较为分散，部分投资资源油气类产品跌幅较大。商品基金中，黄金主题基金跌幅较大。跌幅较小的基金多为新兴市场基金和债券基金。
固定收益类基金一周业绩：可转债基领涨，货基涨幅破五
· 3月12日，央行在公开市场进行250亿元7天期逆回购操作，中标利率维持在3.75%，全周净回笼资金为530亿元，已经是春节后连续第三周回笼资金。
· 上周权益市场止跌反弹，可持权益头寸的债券基金以股为贵的，收益较好。可转债基涨2.93%，其中，富国可转债（5.12%），天治可转债增强C（4.68%）收益居前。二级债基涨0.80%，一级债基涨0.59%，指数债基涨0.52%，纯债基金涨0.26%，理财债基失守0.09%的平均收益率，降至0.08%。
· 318只货币基金七日年化收益率均值为5.02%(前周为4.74%)，其中，33%的产品七日年化收益率大于5%,57%的产品在4%~5%之间，仅8%的产品在2%~4%之间。安信现金增利（23.78%）收益排名第一，国寿安保场内申赎B（14.31%）和国寿安保场内申赎A（13.59%）分别排名第二和第三。
分级基金子份额一周业绩：股基积极收益突出，债基积极业绩差距较大
· 上周，63只股基稳健份额全部上涨，平均收益为0.19%，兴全合润分级A（3.72%）和国投瑞银瑞和小康（1.57%）收益突出，其余产品收益率均在0.2%以下。63只股基积极份额仅一只微跌，平均收益为5.21%%，半数产品收益大于5%，银河沪深300成长B（11.87%）和信诚中证800金融B（10.46%）收益靠前。
· 54只债基稳健份额平均收益为0.09%，东吴中证可转换债券A 收益最高，为0.20%，另有72%的产品收益为0.10%。54只债基积极份额平均收益为1.42%，有89%的产品上涨。积极份额业绩差距较大，排名第一的银华中证转债B收益为15.98%，排名第二的招商可转债B收益为14.90%，其余52只产品中有47只产品收益在2%以下。
	图表5：各类型公募基金（含封闭式）周收益率前3（3.9~3.13，QDII为3.6~3.12，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
	519979
	长信内需成长
	开放式
	10.55
	债券-
纯债基金
	519061
	海富通纯债A
	开放式
	2.32

	
	540010
	汇丰晋信科技先锋
	开放式
	9.89
	
	519060
	海富通纯债C
	开放式
	2.28

	
	000697
	汇添富移动互联
	开放式
	8.32
	
	000104
	华宸未来信用增利
	开放式
	1.59

	股票-
指数型
	000820
	华安中证高分红A
	开放式
	6.86
	债券-
一级债基
	161115
	易方达岁丰添利
	封闭式
	2.71

	
	000821
	华安中证高分红C
	开放式
	6.86
	
	160130
	南方永利1年A
	开放式
	2.36

	
	510030
	华宝兴业上证180价值ETF
	开放式
	6.63
	
	160132
	南方永利1年C
	开放式
	2.36

	混合-
偏股型
	001000
	中欧明睿新起点
	开放式
	8.50
	债券-
二级债基
	000616
	上投摩根优信增利A
	开放式
	2.76

	
	70002
	嘉实增长
	开放式
	7.09
	
	000617
	上投摩根优信增利C
	开放式
	2.69

	
	160603
	鹏华普天收益
	开放式
	4.94
	
	202107
	南方广利回报C
	开放式
	2.23

	混合-
偏债型
	040004
	华安宝利配置
	开放式
	4.21
	债券-
理财债基
	091021
	大成月添利理财B
	开放式
	0.13

	
	110001
	易方达平稳增长
	开放式
	3.60
	
	090021
	大成月添利理财A
	开放式
	0.13

	
	000571
	中邮双动力
	开放式
	3.12
	
	485022
	工银瑞信60天理财B
	开放式
	0.12

	混合-
灵活型
	340008
	兴全有机增长
	开放式
	9.32
	债券-
指数债基
	161625
	融通标普中国可转债C
	开放式
	3.30

	
	233008
	大摩消费领航
	开放式
	7.60
	
	161624
	融通标普中国可转债A
	开放式
	3.28

	
	070011
	嘉实策略增长
	开放式
	7.45
	
	161826
	银华中证转债
	开放式
	3.00

	QDII
	150175
	银华恒生H股A
	开放式
	0.12
	债券-
可转债基
	100051
	富国可转债
	开放式
	5.12

	
	150169
	汇添富恒生指数A
	开放式
	0.10
	
	000081
	天治可转债增强C
	开放式
	4.68

	
	000341
	嘉实新兴市场A
	开放式
	0.00
	
	000080
	天治可转债增强A
	开放式
	4.65

	分级基金子份额-
股票稳健
	150016
	兴全合润分级A
	开放式
	3.72
	分级基金子份额-
股票积极
	150122
	银河沪深300成长B
	开放式
	11.87

	
	150008
	国投瑞银瑞和小康
	开放式
	1.57
	
	150158
	信诚中证800金融B
	开放式
	10.46

	
	150098
	长盛同庆中证800A
	开放式
	0.19
	
	150153
	富国创业板B
	开放式
	9.32

	分级基金子份额-
债券稳健
	150164
	东吴中证可转换债券A
	开放式
	0.20
	分级基金子份额-
债券积极
	150144
	银华中证转债B
	开放式
	15.98

	
	429
	易方达聚盈A
	开放式
	0.11
	
	150189
	招商可转债B
	开放式
	14.90

	
	164813
	工银瑞信增利A
	开放式
	0.10
	
	150165
	东吴中证可转换债券B
	开放式
	9.39

	货币市场
基金
	000750
	安信现金增利
	开放式
	23.78
	
	
	
	
	

	
	519879
	国寿安保场内申赎B
	开放式
	14.31
	
	
	
	
	

	
	519878
	国寿安保场内申赎A
	开放式
	13.59
	
	
	
	
	


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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