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公募基金周报
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从小而美到大而美


摘要
· 上周，沪深两市双双收涨。上证综指收涨幅为6.27%；深证成指涨幅为0.97%；沪深300指涨幅为5.79%；创业板指跌幅为3.48%。大盘股强于小盘股。29个中信一级行业中有22个行业上涨。其中，机械、建筑和交通运输表现居前，计算机、电子元器件和传媒表现居后。
· 上周，国内外各类型基金多数上涨，指数型、债券型和QDII型基金表现居前，涨幅分别为3.84%、0.76%和0.58%，股票型、混合型和货币型基金表现相对居后，涨幅分别为-0.47%、-0.42%和0.07%。
· 股票型基金： 综上，目前管理层表态积极；经济增长下行压力仍大，宏观政策宽松难改；美联储6月加息存在分歧，海外金融风险及资金流动冲击尚早，目前无需担忧。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。从上周市场表现来看，低估蓝筹重获青睐，建议顺势而为加仓大盘基金。
· 债券型基金：总结一下，在政府持续引导短期资金利率走低的形势下，长短期利率同时出现回落，但仍处于今年以来较高水平，预期未来货币政策和财政政策仍有继续放松空间。综合以上，我们仍继续看好债券市场。
· QDII基金：上周美股表现不佳，港股涨势有所放缓，原油市场大幅上涨。受此影响，与能源挂钩的QDII表现最佳，其中国泰大综商品涨幅最大，近一周上涨5.96%，华宝兴业标普油气尾随其后，涨幅为5.06%。美国经济数据方面，3月通胀温和，工业产出和房地产增速略微下滑。
· 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4287.30点，涨252.99点，涨幅为6.27%；深证成指收于14149.34点，涨136.01点，涨幅为0.97%；沪深300指数收于4596.14点，涨251.72点，涨幅为5.79%；创业板指数收于2463.99点，跌88.84点，跌幅为3.48%。大盘股强于小盘股。中证100上涨8.17%，中证500上涨0.36%。上周，29个中信一级行业中有22个行业上涨。其中，机械、建筑和交通运输表现居前，涨幅分别为13.90%、13.80%和10.09%；计算机、电子元器件和传媒表现居后，涨跌幅分别为5.47%、3.05%和3.04%。
上周，中信标普全债指数上涨0.11%，收于1508.86点。
上周，欧美主要市场普遍下跌。其中，道指下跌1.28%，标普500下跌0.99%；道琼斯欧洲50 下跌1.92%。亚太主要市场涨跌不一。其中，日经225指数下跌1.28%，恒生指数上涨1.40%。
	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
	4287.30 
	6.27 

	沪深300指数
	4596.14 
	5.79 

	深证成份指数
	14149.34 
	0.97 

	中小板综指
	12112.41 
	-0.52 

	创业板指
	2463.99 
	-3.48 

	深证综指
	2136.27 
	-0.60 

	上证基金指数
	6851.72 
	4.40 

	深证基金指数
	8475.68 
	-3.10 

	中证100
	4327.75 
	8.17 

	中证500
	7980.76 
	0.36 

	道琼斯工业平均指数
	17826.30 
	-1.28 

	标准普尔500指数
	2081.18 
	-0.99 

	道琼斯欧洲50
	3507.62 
	-1.92 

	德国DAX指数
	11688.70 
	-5.54 

	法国巴黎CAC40指数
	5143.26 
	-1.85 

	伦敦金融时报100指数
	6994.63 
	-1.34 

	俄罗斯RTS指数
	998.96 
	-0.04 

	东京日经225指数
	19652.88 
	-1.28 

	恒生指数
	27653.12 
	1.40 

	韩国综合指数
	2143.50 
	2.67 

	印度孟买Sensex30指数
	28442.10 
	-1.51 

	中信标普全债指数
	1508.86 
	0.11 

	中债国债全价指数
	117.67 
	0.59 

	中债企业债全价指数
	101.28 
	0.28 


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、债券型和QDII型基金表现居前，涨幅分别为3.84%、0.76%和0.58%，股票型、混合型和货币型基金表现相对居后，涨幅分别为-0.47%、-0.42%和0.07%。 

	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16日

上周，股票型基金中，长城品牌优选、交银施罗德成长30和交银先锋股票表现居前，涨幅分别为11.56%、8.25%和8.10%；混合型基金中，纽银新动向、华富竞争力优选和长盛成长价值居前，涨幅分别为6.46%、5.44%和3.96%；封闭式基金中广发聚利、华泰柏瑞信用增利和申万菱信定期开放表现居前，涨幅分别为2.52%、1.95%和1.52%；QDII中，国泰大宗商品、华宝兴业标普油气和信诚全球商品主题表现居前，涨幅分别为5.96%、5.06%和4.11%。
	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(%)

	长城品牌优选
	11.56 
	纽银新动向
	6.46 

	交银施罗德成长30
	8.25 
	华富竞争力优选
	5.44 

	交银先锋股票
	8.10 
	长盛成长价值
	3.96 

	信诚深度价值
	7.12 
	华泰柏瑞积极成长
	3.91 

	纽银策略优选
	6.21 
	博时价值增长2号
	3.89 

	封闭式净值涨幅前五
	QDII涨幅前五

	名称
	周涨幅(%)
	名称
	周涨幅(%)

	广发聚利
	2.52 
	国泰大宗商品
	5.96 

	华泰柏瑞信用增利
	1.95 
	华宝兴业标普油气
	5.06 

	申万菱信定期开放
	1.52 
	信诚全球商品主题
	4.11 

	招商信用添利
	0.94 
	诺安油气能源
	4.09 

	鹏华中小企业纯债
	0.93 
	银华抗通胀主题
	3.68 

	指数型基金涨跌幅前五

	名称
	周涨幅(%)

	工银上证央企50ETF
	12.79 

	南方小康产业ETF
	12.07 

	嘉实基本面50
	11.83 

	银华上证50等权重ETF
	11.45 

	南方小康产业ETF联接
	11.14 


数据来源：好买基金研究中心，QDII净值截至日为2015年4月16日

上周，债券型基金中，博时转债、华宝兴业可转债和天治可转债增强表现居前，涨幅分别为7.69%、6.53%和6.33%；货币型基金中，泰信天天收益、长盛货币和景顺长城货币A表现居前，涨幅分别为0.21%、0.15%和0.15%。
	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（%）

	博时转债A
	7.69 
	泰信天天收益
	0.21 

	华宝兴业可转债
	6.53 
	长盛货币
	0.15 

	天治可转债增强A
	6.33 
	景顺长城货币A
	0.15 

	中海可转换债券A
	5.49 
	融通易支付货币A
	0.14 

	汇添富可转债A
	5.48 
	易方达保证金A
	0.13 


数据来源：好买基金研究中心

上周，好买4月份牛基组合周业绩为2.30%，超过公募偏股型前三分之一业绩水平。
	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
	0.66
	8.29

	164304.OF
	新华中证环保产业
	-0.91
	8.05

	260116.OF
	景顺长城核心竞争力
	-1.15
	4.39

	550002.OF
	信诚精萃成长
	6.12
	14.87

	519979.OF
	长信内需成长
	-2.56
	6.36

	组合收益
	0.43%
	8.39%


数据来源：好买基金研究中心，数据时间截至2015-4-17
上周焦点
1、 证监会：规范两融业务非打压股市 是误解误读
4月18日，中国证监会新闻发言人邓舸接受了记者的采访，针对日前证监会通报融资融券业务开展情况并提出的七项要求，邓舸表示通报是对现有规定的重申和提醒，旨在促进融资融券业务规范发展，保护投资者合法权益，没有新的政策要求，市场不宜过度解读。
二、70城房价环比上涨城市增至12个 北京止跌上涨0.3%
4月18日，国家统计局发布3月份70个大中城市住宅销售价格的统计数据。数据显示，70个大中城市新建商品住宅成交量回升，比2月份增加近7成。其中，北京房价环比回升明显，出现了止跌上涨的态势，新建商品住宅和二手住宅价格环比回升了0.6个百分点。
三、央行于4月20日起下调存款准备金率
中国人民银行决定，自2015年4月20日起下调各类存款类金融机构人民币存款准备金率1个百分点。在此基础上，为进一步增强金融机构支持结构调整的能力，加大对小微企业、“三农”以及重大水利工程建设等的支持力度，自4月20日起对农信社、村镇银行等农村金融机构额外降低人民币存款准备金率1个百分点，并统一下调农村合作银行存款准备金率至农信社水平；对中国农业发展银行额外降低人民币存款准备金率2个百分点；对符合审慎经营要求且“三农”或小微企业贷款达到一定比例的国有银行和股份制商业银行可执行较同类机构法定水平低0.5个百分点的存款准备金率

点评：降准在时点意料之中，幅度意料之外。历次下调存款准备金率的幅度大多是0.5个百分点，这次是1个百分点，上一次下调1个百分点是2008年11月。这表明央行降低资金利率，货币政策适度放松的态度坚决。短期内，三大板块受益显：1、资金敏感型品种:银行，地产；2、大宗商品类，尤其是有色金属；3、高分红的新蓝筹。推荐关注相关板块基金：沪深300指数基金、工银瑞信金融地产、信诚精萃成长等大盘蓝筹类基金。
四、公募基金参与融资融券业务正式开闸
为推动融券业务实现与融资业务均衡发展，《关于促进融券业务发展有关事项的通知》17日下发。同日，中国证券投资基金业协会、中国证券业协会联合发布实施《基金参与融资融券及转融通证券出借业务指引》(下称《指引》)，对基金公司参与融资融券、转融通证券出借等业务的具体细则提出规范性要求。
好买观点

一、 股票型基金投资策略

宏观面：一季度GDP增速7%，创6年以来新低，尽管第三产业增加值7.9%，高于平均值，且GDP占比同比增加1.8个百分点，经济转型在加快，但以制造业为代表的第二产业增加值仅6.4%，3月工业增加值较前2个月回落1.2个百分点，前3个月固定资产投资较2个月回落0.4个百分点，创14年新低，房地产投资增速放缓，大宗商品价格拖累，经济放缓趋势难扭转，二季度财政、货币政策仍有望全面宽松。

政策面：二季度以来，宏观政策持续加码，4月9日，国家发改委发文要求加快合规的专项企业债发行，以保证投资资金的稳定；11日，李克强总理在对部分地区铁路建设工作会议上要求继续以中西部地区为重点加强铁路重大项目建设；14日的经济形势座谈会上，又提出“要抓紧政策措施和相关项目落地，精准增加短板投资”；15日，决定核准建设“华龙一号”三代核电技术师范机组。
资金面：上周央行公开市场实现净回笼150亿元。IPO对资金面冲击有限，银行间资金面相对宽松，7天质押式回购的加权平均利率为2.8569%，较前一周末微降3.89个BP。国债收益率方面，短端资金利率微升，而中长端资金利率整体有所回落。随着打新冻结资金的逐步回流，资金面有望持续宽裕。此外，从公布的一季度经济数据来看，实体经济运行压力仍然很大，为了稳定经济增长，进一步宽松政策有望出台，降息降准预期存在。
情绪面：上周,偏股型基金仓位上升1.49%，当前仓位74.79%。其中，股票型基金上升1.22%，标准混合型基金上升1.87%，当前仓位分别为82.35%和64.18%。三月以来增量资金入市二次加速，个人投资者从超级大户向中大户扩散，机构投资者跑步入场，杠杆资金空间仍大。不过，从换手率、交易活跃度（单周参与交易的账户数/总账户数）来看，市场投资热情依然高涨。
综上，目前管理层表态积极；经济增长下行压力仍大，宏观政策宽松难改；美联储6月加息存在分歧，海
外金融风险及资金流动冲击尚早，目前无需担忧。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。从上周市场表现来看，低估蓝筹重获青睐，市场风格或迎调整，建议顺势而为加仓大盘基金。
二、债券型基金投资策略
上周中债总财富指数收于156.9996，较前周上涨0.59%；中债国债总财富指数收于156.7018较前周上涨0.62%,中债金融债总财富指数收于158.5456,较前周上涨0.59%；中债企业债总财富指数收于145.7187，较前周上涨0.53%；中债短融总财富指数收于146.2247，较前周上涨0.16%。
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%,上行0.26个基点，十年期国债收益率为3.56%，下行13.20个基点；银行间一年期AAA级企业债收益率下行17.91个基点，银行间三年期AAA级企业债收益率下行20.30个基点，10年期AAA级企业债收益率下行12.01个基点，分别为4.48%、4.50%和4.79%,一年期AA级企业债收益率下行17.91个基点，三年期AA级企业债收益率下行15.30个基点，10年期AA级企业债收益率下行12.01个基点，分别为5.18%、5.48%和6.47%。
周二开展了100 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100 亿元，中标利率维持不变；同时，周二和周四分别有200亿元和150亿元的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2.8569%，较前一周末下降3.89个BP，资金利率回到去年同期较低水平。在此带动下，本周长短期利率同时出现回落，一年期央行票据利率从3.49%最低降至3.37%。10年期国债收益率也从3.67%降至3.56%，10年-1年利差出现收窄。
经济基本面，3月我国进出口总值1.76万亿元，比去年同期下降13.5%，其中，出口8868.3亿元，下降14.6%；进口8686.7亿元，下降12.3%。一季度，国内生产总值140667亿元，按可比价格计算，同比增长7.0%，增速创6年新低；规模以上工业增加值同比增加6.4%，增速创09年5月以来新低。这显示出我国经济增长的内需和外需动力不足，经济下行压力仍然很大。
总结一下，在政府持续引导短期资金利率走低的形势下，长短期利率同时出现回落，但仍处于今年以来较高水平，预期未来货币政策和财政政策仍有继续放松空间。综合以上，我们仍继续看好债券市场。
3、 QDII基金投资策略 

上周受到周五行情的拖累，美股表现不佳。道琼斯工业指数下跌231.35点，收于17826.30点，跌幅为1.28%；纳指下跌64.17点，收于4931.81点，跌幅为1.28%；标普500下跌20.88点，收于2081.18点，跌幅为0.99%。
经济数据方面，3月通胀温和，工业产出和房地产增速略微下滑。上周二公布的3月零售销售数据环比增长0.9%，略微不及预期，PPI环比增长0.2%，符合预期；周三公布的3月工业产出月率显示环比减少0.6%，上月该值为增加0.1%，然而制造业产出月率环比增长0.1%，上月该值为减少0.2%，表明工业产出3月整体上有所放缓，制造业有所回升；周四公布的2月国际资本净流入41亿美元，前值为883亿美元，当日公布的数据还有3月营建许可总数，为103.9万户，相比上月减少6.3万户，新屋开工也不及预期，仅为92.6万户，同时初申人数回升至29.4万人；周五公布的3月季调后CPI月率为0.2%，未季调CPI年率为-0.1%，符合市场预期。
上周原油大幅上涨，美油上涨11.79%，收于57.73，布油上涨8.09%，收于63.72，受此影响，能源类QDII上周表现较佳，其中国泰大综商品涨幅最大，近一周上涨5.96%，华宝兴业标普油气尾随其后，涨幅为5.06%。另外港股市场在上周涨势有所放缓，恒生指数当周仅上涨1.40%。
自2009年以来，美国股市跑赢了全球任何国家的股票市场，在美联储的宽松政策下，美股一枝独秀。然而，从2015年开始，美国股市的光芒开始黯淡，欧洲股市正在成为新的股票市场领袖，中国和日本股市也在被推高，一些本来看似陈旧的金融市场---如俄罗斯、以色列和日本---也在开始焕发生机。今年以来，标普500美国大盘股指数涨幅仅为1.08%，代表美国小盘股的罗素2000表现稍好但也仅为3.91%，远远落后于全球其他金融市场指数。相比之下，俄罗斯RTS上涨了26.34%，欧洲STOX600上涨了17.85%，法国CAC40指数上涨了20.37%，上证指数上涨了32.54%。2015年晚些时候，美联储或将9年来首次加息，但由于第一季度经济增长比预期放缓，加息的时间和力度尚不可知。当下美股的空气中已经满是焦虑的气息，投资者对于美股的观念，也将发生潜在的变化。
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