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公募基金周报
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顺势而为加仓大盘基金，关注港股QDII投资机会


摘要

· 上周，沪深两市双双收涨。上证综指涨幅为4.68%；深证成指涨幅为4.82%；沪深300指数涨幅为5.01%；创业板指数涨幅为8.02%。小盘股强于大盘股。29个中信一级行业中有28个行业上涨。其中，电力设备、电子元器件和轻工制造表现居前，食品饮料、银行和交通运输表现居后。
· 上周，国内外各类型基金均上涨，股票型、指数型和混合型基金表现居前，涨幅分别为6.84%、5.32%和5.31%，债券型、货币型和封闭式基金表现相对居后，涨幅分别为0.65%、0.06%和0.00%，QDII型基金上涨，涨幅为2.39%。
· 股票型基金：我们认为虽然短期内市场面临一定的压力，但长期看好的逻辑没变，坚定持有股基，不要丢失手中的筹码。积极的财政政策和宽松的货币政策，为稳增长蓄力，宏观经济仍然较弱，但政策将持续贯穿全年。地方债务置换降低了市场风险，一带一路和产业政策，以及地产新政的推出，有助于提高投资者对市场的信心。A股、尤其是蓝筹股估值处于历史低位和国际市场中位数水平。随着市场的上涨，创业板的估值继续抬升，已经脱离市场主体估值范围。建议顺势而为加仓大盘基金，同时关注港股的投资机会。

· 债券型基金： 整体上，通缩压力仍在，央行引导资金利率下行意图明显，短期需关注下周IPO启动对资金利率的影响，如果短期资金利率能过保持稳定，一年期金融债收益率在带动下会有下跌的趋势，在这种情况下，长期债券的安全边际会不断提升，债券的投资价值就会出现。
· QDII基金： 总的来说，美股经济面持续向好，但是退出QE的速度明显低于预期。美股仍会相对维持强势，但美股最好的时候或许已经过去。关注公募基金无须额度即可投港股带来的港股投资机会。公募基金里面关注如易方达亚洲精选股票、南方中国中小盘股票QDII等基金。
· 市场回顾

一、 基础市场 
上周，沪深两市双双收涨。上证综指收于4034.31点，涨170.38点，涨幅为4.41%；深证成指收于14013.34点，涨518.69点，涨幅为3.84%；沪深300指数收于4344.42点，涨173.88点，涨幅为4.17%；创业板指数收于2552.83点，涨42.67点，涨幅为1.70%。大盘股强于小盘股。中证100上涨5.31%，中证500上涨3.56%。上周，29个中信一级行业中有28个行业上涨。其中，银行、房地产和非银行金融表现居前，涨幅分别为8.77%、7.42%和7.14%；国防军工、餐饮旅游和汽车表现居后，涨跌幅分别为2.32%、0.21%和0.38%。

上周，中信标普全债指数上涨0.04%，收于1507.14点。
上周，欧美主要市场普遍上涨。其中，道指上涨0.99%，标普500上涨1.03%；道琼斯欧洲50 上涨4.03%。亚太主要市场普遍上涨。其中，日经225指数上涨2.63%，恒生指数上涨7.90%。
	上周各类指数表现

	指数名称
	收盘指数
	涨跌幅（%）

	上证综合指数
	4034.31 
	4.41 

	沪深300指数
	4344.42 
	4.17 

	深证成份指数
	14013.34 
	3.84 

	中小板综指
	12175.37 
	1.92 

	创业板指
	2552.83 
	1.70 

	深证综指
	2149.11 
	3.30 

	上证基金指数
	6562.90 
	3.70 

	深证基金指数
	8746.45 
	4.28 

	中证100
	4000.76 
	5.31 

	中证500
	7952.19 
	3.56 

	道琼斯工业平均指数
	18057.65 
	0.99 

	标准普尔500指数
	2102.06 
	1.03 

	道琼斯欧洲50
	3576.40 
	4.03 

	德国DAX指数
	12374.73 
	3.40 

	法国巴黎CAC40指数
	5240.46 
	3.28 

	伦敦金融时报100指数
	7089.77 
	3.75 

	俄罗斯RTS指数
	999.38 
	2.91 

	东京日经225指数
	19907.63 
	2.63 

	恒生指数
	27272.39 
	7.90 

	韩国综合指数
	2087.76 
	2.02 

	印度孟买Sensex30指数
	28879.38 
	1.32 

	中信标普全债指数
	1507.14 
	0.04 

	中债国债全价指数
	116.97 
	-0.51 

	中债企业债全价指数
	101.00 
	0.05 


数据来源：Wind、好买基金研究中心 
	上周中信一级行业涨跌幅
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数据来源：好买基金研究中心

二、基金市场
上周，国内外各类型基金多数上涨，指数型、QDII型和股票型基金表现居前，涨幅分别为3.67%、3.31%和2.85%，债券型、货币型和封闭式基金表现相对居后，涨幅分别为-0.15%、0.04%和0.53%，QDII型基金上涨，涨幅为3.31%。
	上周各类基金平均净值涨跌幅                                        
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数据来源：好买基金研究中心，QDII净值截至日为2015年4月9日

上周，股票型基金中，大成景阳领先、富国医疗保健和工银瑞信金融地产表现居前，涨幅分别为10.10%、9.16%和8.11%；混合型基金中，大成灵活配置、广发内需成长和诺安新动力居前，涨幅分别为11.02%、9.88%和6.86%；封闭式基金中基金科瑞、基金通乾和基金鸿阳表现居前，涨幅分别为4.31%、4.30%和2.24%；QDII中，易方达亚洲精选、海富通海外精选和易方达恒生H股ETF表现居前，涨幅分别为11.49%、11.42%和10.29%。
	权益类基金收益率排名前五

	股票型涨幅前五
	混合型涨幅前五

	名称
	周涨幅(%)
	名称
	周涨幅(%)

	大成景阳领先
	10.10 
	大成灵活配置
	11.02 

	富国医疗保健行业
	9.16 
	广发内需增长
	9.88 

	工银瑞信金融地产
	8.11 
	诺安新动力
	6.86 

	富国高新技术产业
	7.89 
	交银主题优选
	6.41 

	上银新兴价值成长
	7.84 
	国投瑞银医疗保健行业
	6.19 

	封闭式净值涨幅前五
	QDII涨幅前五

	名称
	周涨幅(%)
	名称
	周涨幅(%)

	基金科瑞
	4.31 
	易方达亚洲精选
	11.49 

	基金通乾
	4.30 
	海富通海外精选
	11.42 

	基金鸿阳
	2.24 
	易方达恒生H股ETF
	10.29 

	基金丰和
	2.08 
	富国中国中小盘
	10.10 

	基金久嘉
	1.40 
	嘉实海外中国股票
	9.73 

	指数型基金涨跌幅前五

	名称
	周涨幅(%)

	国投瑞银沪深300金融地产ETF联接
	7.04 

	华泰柏瑞红利ETF
	6.82 

	汇添富中证金融地产ETF
	6.70 

	国投瑞银沪深300金融地产ETF
	6.66 

	华夏上证主要消费ETF
	6.65 


数据来源：好买基金研究中心，QDII净值截至日为2015年4月9日

上周，债券型基金中，博时信用债券A、信达澳银信用债A和民生加银增强收益A表现居前，涨幅分别为1.63%、1.55%和1.54%；货币型基金中，中海货币A、国泰货币和新华壹诺宝表现居前，涨幅分别为0.11%、0.09%和0.07%。
	固定收益类收益率排名前五

	债券型涨幅前五
	货币型涨幅前五

	名称
	周涨幅（%）
	名称
	周涨幅（%）

	博时信用债券A
	1.63 
	中海货币A
	0.11 

	信达澳银信用债A
	1.55 
	国泰货币
	0.09 

	民生加银增强收益A
	1.54 
	新华壹诺宝
	0.07 

	民生加银转债优选A
	1.43 
	长安货币A
	0.06 

	国投瑞银优化增强AB
	1.35 
	海富通货币A
	0.06 


数据来源：好买基金研究中心

上周，整个组合上周业绩为2.30%，超过公募偏股型平均业绩。

	好买推荐组合

	代码
	名称
	近一周表现（%）
	4月推荐以来表现（%）

	213008.OF
	宝盈资源优选
	2.23
	7.58

	164304.OF
	新华中证环保产业
	1.03
	9.04

	260116.OF
	景顺长城核心竞争力
	1.20
	5.60

	550002.OF
	信诚精萃成长
	4.94
	8.24

	519979.OF
	长信内需成长
	2.08
	9.16

	组合收益
	2.30%
	7.92%


数据来源：好买基金研究中心，数据时间截至2015-4-10

上周焦点
1、 证监会发布会要点：支持1.01万亿养老金市场化投资运营
4月10日，证监会新闻发言人邓舸表示，今年新三板日均成交6.87亿元增13倍，继续严厉打击新三板违法违规行为，境外机构暂不具备在境内设置交割仓条件，受托管理企业年金社保基金达1.01万亿，支持机构参与职业年金管理。
二、一季度CPI涨幅创六年最低 机构称降准等宽松政策临近
4月10日，统计局公布数据显示，3月份CPI环比下降0.5%，同比上涨1.4%；PPI环比下降0.1%，同比下降4.6%。一季度CPI涨幅为1.2%，为09年以来最低，该数据远远低于全年3%的涨幅目标。多家机构分析师表示，短期内通缩阴影仍在，民生证券预测央行将很快推出降准或MLF、PSL等“数量”型宽松措施，4月中旬经济数据公布以及25日政治局会议前后是可能的时点。
三、中国三大政策性银行改革方案获批

中国政府网4月12日发布信息，由中国人民银行商有关单位提出的中国三大政策性银行改革方案，已经正式获得批准。国家开发银行坚持开发性金融机构定位。中国进出口银行改革要强化政策性职能定位。中国农业发展银行改革要坚持以政策性业务为主体。
四、中金所修改沪深300期指持仓限额 多头或大幅加仓
中国金融期货交易所调高沪深300期指投机持仓限额，分析称此举利好股市，放开持仓限制意味着多头头寸将净增。由于空头包含套保盘和投机盘，而多头只有投机盘，因此过去五年长期是主力席位空头持仓高于多头始终压制沪深300。此次将投机持仓限额提高4倍多，意味着主力席位多头头寸将增强数倍。
好买观点

一、 股票型基金投资策略
宏观面：3月CPI同比1.4%，环比-0.5%，基本符合市场预期。http://www.hibor.com.cn【慧博投研资讯】PPI同比-4.6%，环比-0.1%，略好于市场预期。们认为PPI 环比跌幅收窄受到工业生产旺季到来和海外油价回升影响，但整体来看，短期内通缩阴影仍在，PPI 回升幅度仍远低于历史平均，显示工业生产领域的产能过剩、需求低迷情况依然严重。物价低迷或将倒逼“稳增长”力度加码，二季度财政、货币政策仍有望全面宽松。
政策面：继4月1日送出“稳增长”组合礼包后，国务院总理李克强4月8日主持召开国务院常务会议，决定在全国范围清理规范涉企收费、下调燃煤发电上网电价平均每千瓦时约2分钱和工商业用电价格平均每千瓦时约1.8分钱、依法降低铁矿石资源税征收比例。国务院降费、价改、减税三管齐下“救急”，直接减轻企业负担，支持实体经济发展。

资金面：上周央行公开市场实现净回笼150亿元。银行间资金面有所缓解，7天质押式回购的加权平均利率为2.8958%，较前一周末下降49.44个BP。然而国债收益率方面，虽然整体上短端资金利率有所下降，但长端资金利率仍然继续上行。一方面，港股热导致资金短期内出现分流；另一方面，本周新股冻结资金将对资金面造成扰动，此次新股冻结资金规模预计在2.8 万亿左右，与3 月份冻结资金相当。整体上，资金面较为宽松，新股发行难以形成趋势性冲击，降息降准预期存在。

情绪面：偏股型基金仓位下降5.40%，当前仓位75.06%。其中，股票型基金下降5.49%，标准混合型基金下降5.28%，当前仓位分别为82.81%和64.17%。截至4月10日，A股融资融券余额近11亿元，较前一周15.5亿元的规模有较为明显的下降。清明前一周A股新增股票账户数有所减少，但仍为较高水平。A股今年以来成交量及成交额已高于2014年全年总量的一半。此外，上周内地资金南下港股市场抢筹，接连两日港股通售罄，这显示出内地资金对于港股的喜爱。整体来看，市场热烈的情绪稍有缓解，港股投资热情高涨。
综上，我们认为虽然短期内市场面临一定的压力，但长期看好的逻辑没变，坚定持有股基，不要丢失手中的筹码。积极的财政政策和宽松的货币政策，为稳增长蓄力，宏观经济仍然较弱，但政策将持续贯穿全年。地方债务置换降低了市场风险，一带一路和产业政策，以及地产新政的推出，有助于提高投资者对市场的信心。A股、尤其是蓝筹股估值处于历史低位和国际市场中位数水平。随着市场的上涨，创业板的估值继续抬升，已经脱离市场主体估值范围。建议顺势而为加仓大盘基金，同时关注港股QDII投资机会。
二、债券型基金投资策略

上周中债总财富指数收于156.0712，较前周下跌0.24%；中债国债总财富指数收于155.7294较前周下跌0.50%,中债金融债总财富指数收于157.6084,较前周下跌0.01%；中债企业债总财富指数收于144.9494，较前周上涨0.16%；中债短融总财富指数收于145.9843，较前周上涨0.17%。
中债银行间固定利率国债到期收益率曲线显示，一年期国债收益率为3.16%,下行1.51个基点，十年期国债收益率为3.69%，上行12.27个基点；银行间一年期AAA级企业债收益率下行1.55个基点，银行间三年期AAA级企业债收益率下行7.60个基点，10年期AAA级企业债收益率下行4.89个基点，分别为4.66%、4.70%和4.91%,一年期AA级企业债收益率下行2.55个基点，三年期AA级企业债收益率下行4.60个基点，10年期AA级企业债收益率下行4.89个基点，分别为5.36%、5.63%和6.59%。
上周，周二开展了200 亿元为期7 天的逆回购，中标利率下降10BP；周四继续开展了上述期限的逆回购，发行规模为150 亿元，中标利率维持不变；同时，周二和周四均有250亿元的7 天逆回购到期。至此，上周央行公开市场实现净回笼150亿元。银行间资金面继续有所缓解，7天质押式回购的加权平均利率为2.8958%，较前一周末下降49.44个BP。尽管央行3月份公开市场操作中净回笼资金2080亿，但3次在逆回购操作中下调利率水平足以显示央行有意引导资金成本下行。下周IPO启动，冻结资金规模近3万亿，对资金面将造成暂时扰动。

宏观经济面上，3月CPI同比1.4%，环比-0.5%，基本符合市场预期。http://www.hibor.com.cn【慧博投研资讯】PPI同比-4.6%，环比-0.1%，略好于市场预期。们认为PPI 环比跌幅收窄受到工业生产旺季到来和海外油价回升影响，但整体来看，短期内通缩阴影仍在，PPI 回升幅度仍远低于历史平均，显示工业生产领域的产能过剩、需求低迷情况依然严重。物价低迷或将倒逼“稳增长”力度加码，二季度财政、货币政策仍有望全面宽松。
整体上，通缩压力仍在，央行引导资金利率下行意图明显，短期需关注下周IPO启动对资金利率的影响，如果短期资金利率能过保持稳定，一年期金融债收益率在带动下会有下跌的趋势，在这种情况下，长期债券的安全边际会不断提升，债券的投资价值就会出现。
3、 QDII基金投资策略 
上周美股略微上涨，道琼斯工业指数上涨294.41点，成功突破18000，收于18057.65点，涨幅为1.66%；纳指上涨109.04点，收于4995.98点，涨幅为2.23%，离5000点仅有一步之遥；标普500上涨35.10点，突破2100，收于2102.06点，涨幅为1.70%。
上周的上涨主要受到能源、工业与医疗保健类股带动。工业类股主受通用电气上涨提振，受到后者出售金融部门的影响，周五GE上涨了11%，为道指提供了19点的涨幅。能源类股则受于油价反弹。油价连续第四周收涨，纽约商交所五月交割的WTI轻质原油期货上涨85美分，结算价报每桶51.64美元，涨幅1.7%，全周上涨5.1%。
财报季以及美联储的加息预期依然是近期左右市场的主要因素。财报季本周拉开序幕，下周将有更多的财报公布，在强势美元忧虑的影响下，市场对于本季财报的预期有限；而加息预期近期的影响似乎有所削弱，周中美联储会议纪要略显鹰派，带动美元指数持续反弹，尽管不明显，但依然暗示市场加息预期有所加强，不过很显然，这一强度的加息预期并未对美股产生过多影响。
上周港股受到市场热捧，恒指当周暴涨1996.75点，涨幅达7.90%。港股通和QDII额度供不应求，银华H股、富国中小盘分别先后宣布暂停其基金的申购，华安香港精选、华安大中华也决定自4月10日期暂停大额申购及定投业务。QDII基金表现方面，上周收益率前三的易方达亚洲精选、海富通海外精选、易方达恒生H股ETF均是跟港股相关的基金，当周收益率均超过10%。在港股的火热下，预计港股QDII在未来会有不错的表现。

总的来说，美股经济面持续向好，但是退出QE的速度明显低于预期。美股仍会相对维持强势，但美股最好的时候或许已经过去。关注公募基金无须额度即可投港股带来的港股投资机会。公募基金里面关注如易方达亚洲精选股票、南方中国中小盘股票QDII等基金。
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，好买基金研究中心力求可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，获得报告的人士据此做出投资决策，应自行承担投资风险。本报告不对特定基金产品的价值和收益作出实质性判断和保证，亦不表明投资没有风险。本报告不构成针对个人的投资建议，也没有考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户及伙伴传送，任何引用、转载以及向第三方传播的行为请预先通知好买，并请在引用、转载以及向第三方传播中注明出处。
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