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公募基金周报
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短线转乐观，长期不悲观

摘要
· 上周，沪深两市双双收跌。上证综指跌幅为2.23%；深证成指跌幅为6.90%；沪深300指涨幅为0.70%；创业板指数跌幅为10.91%。大盘股强于小盘股。29个中信一级行业中有1个行业上涨。其中，银行、非银行金融和建筑表现居前；计算机、农林牧渔和综合表现居后。
· 上周，国内各类型基金多数下跌，其中股票型、混合型和QDII型基金表现居后，跌幅分别为8.54%、5.81%和2.98%，货币型和债券型基金表现平稳。
· 股票型基金：股市近期再次暴跌之后投资价值已经显现、央行“双降”小川行长对股市的点评表明了对市场的呵护、稳增长力度加强、改革持续推进，短期政策组合拳有助于稳定市场信心，反转的力量正在酝酿，A股已进入可投资区间。在基金配置方面，我们仍然建议把握选股能力强的基金。如上投摩根转型动力、景顺长城能源基建、广发新动力等基金。
· 债券型基金：在经济回暖迹象并不稳固的背景下，货币政策仍会保持适度宽松，以支持继续驱动实际利率下行，维护增长所需的低利率环境，稳健型投资者可加大债券型基金配置。
· QDII基金：目前市场的核心矛盾依然是美联储货币政策收紧预期以及新兴市场流动性下降，困扰市场的不确定性未消除前。我们建议投资者均衡配置2成左右港股QDII资产，也可以适当关注高息债类产品，价值投资的同时等待“防御中进攻”的机会。
市场回顾

一、 基础市场 
上周，沪深两市双双收跌。上证综指收于3160.17点，跌72.18点，跌幅为2.23%；深证成指收于10054.80点，跌745.20点，跌幅为6.90%；沪深300指数收于3365.83点，涨23.55点，涨幅为0.70%；创业板指数收于1855.03点，跌227.09点，跌幅为10.91%。大盘股强于小盘股。中证100上涨3.01%，中证500下跌10.53%。上周，29个中信一级行业中有1个行业上涨。其中，银行、非银行金融和建筑表现居前，涨跌幅分别为7.89%、-1.36%和-2.54%；计算机、农林牧渔和综合表现居后，跌幅分别为18.78%、17.54%和16.40%。
上周，中信标普全债指数上涨0.11%，收于1544.65点。
上周，欧美主要市场普遍下跌。其中，道指下跌1.75%，标普500下跌2.01%；道琼斯欧洲50 下跌2.97%。亚太主要市场普遍下跌。其中，日经225指数下跌5.44%，恒生指数下跌3.13%。
	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
	3160.17 
	-2.23 

	沪深300指数
	3365.83 
	0.70 

	深证成份指数
	10054.80 
	-6.90 

	中小板综指
	9718.82 
	-9.91 

	创业板指
	1855.03 
	-10.91 

	深证综指
	1673.95 
	-9.36 

	上证基金指数
	5453.14 
	-0.97 

	深证基金指数
	6030.85 
	-5.30 

	中证100
	3127.12 
	3.01 

	中证500
	6122.55 
	-10.53 

	道琼斯工业平均指数
	16351.38 
	-1.75 

	标准普尔500指数
	1948.86 
	-2.01 

	道琼斯欧洲50
	3022.45 
	-2.97 

	德国DAX指数
	10048.05 
	-2.43 

	法国巴黎CAC40指数
	4554.92 
	-2.57 

	伦敦金融时报100指数
	6083.31 
	-2.63 

	俄罗斯RTS指数
	789.39 
	-4.89 

	东京日经225指数
	18095.40 
	-5.44 

	恒生指数
	20934.94 
	-3.13 

	韩国综合指数
	1915.22 
	-1.16 

	印度孟买Sensex30指数
	25453.56 
	-3.56 

	中信标普全债指数
	1544.65 
	0.11 

	中债国债全价指数
	120.00 
	0.18 

	中债企业债全价指数
	102.66 
	0.07 


数据来源：Wind、好买基金研究中心，海外数据截止2015-9-2.
	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，国内各类型基金多数下跌，其中股票型、混合型和QDII型基金表现居后，跌幅分别为8.54%、5.81%和2.98%，货币型和债券型基金表现平稳。
	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9月2日
继前一周反弹之后，上周A股小幅下挫，行情严重分化，主板指数表现远远好于中小创指数，中小盘个股下跌较为严重，重仓蓝筹的基金普遍表现较好；封闭式基金中债券型封闭式基金表现较好；债券型和货币型基金表现平稳。
	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(%)

	富国低碳环保
	4.74 
	博时价值增长2号
	2.32 

	建信优势动力
	1.80 
	博时价值增长
	2.13 

	南方成份精选
	1.18 
	华夏经典配置
	1.12 

	金元惠理核心动力
	1.11 
	浦银安盛盛世精选
	0.17 

	景顺长城能源基建
	0.94 
	长盛战略新兴产业
	0.11 

	封闭式净值涨幅前五
	QDII涨幅前五

	名称
	周涨幅(%)
	名称
	周涨幅(%)

	富国新天锋
	0.39 
	中银全球策略
	2.19 

	南方金利A
	0.38 
	易方达黄金主题
	0.16 

	民生加银平稳添利A
	0.27 
	华夏海外收益A美元现钞
	0.12 

	广发聚利
	0.21 
	华夏海外收益A美元现汇
	0.12 

	易方达永旭添利
	0.18 
	华夏沪港通恒生ETF联接
	0.11 

	指数型基金涨跌幅前五

	名称
	周涨幅(%)

	嘉实基本面50
	4.77 

	华宝兴业上证180价值ETF
	4.73 

	华夏上证金融地产ETF
	4.51 

	国泰上证180金融ETF
	4.49 

	华宝兴业上证180价值ETF联接
	4.48 


数据来源：好买基金研究中心，QDII净值截至日为2015年9月2日
	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C
	1.09 
	易方达龙宝B
	0.06 

	博时信用债券A
	1.08 
	易方达龙宝A
	0.05 

	博时信用债券B
	1.08 
	鹏华安盈宝
	0.05 

	纽银稳健双利C
	0.94 
	国开泰富货币A
	0.05 

	纽银稳健双利A
	0.93 
	嘉实活钱包
	0.05 


数据来源：好买基金研究中心

上周，好买牛基组合上周业绩为-5.04%，远远超过同期偏股型前二分之一的业绩表现（-8.0%），9月推荐以来收益为-3.73%。
	好买推荐组合

	代码
	名称
	近一周表现（%）
	9月推荐以来表现（%）

	000328.OF
	上投摩根转型动力
	-7.02
	-4.43

	000550.OF
	广发新动力
	-9.02
	-6.81

	260112.OF
	景顺长城能源基建
	0.94
	0.05

	组合收益
	-5.04%
	-3.73%


数据来源：好买基金研究中心，数据时间截至2015-9-2.
上周焦点
1、 周小川：目前股市调整已大致到位 
2015年9月4日至5日，二十国集团（G20）财长和央行行长会议在土耳其首都安卡拉举行。中国人民银行行长周小川和财政部部长楼继伟率中国代表团出席了会议。
周小川介绍了近期中国金融市场情况。周小川指出，六月中以来，中国股市发生了三轮调整，为避免发生系统性风险，中国政府采取了一系列政策措施，包括人民银行通过多个途径向市场提供流动性。中国政府的措施避免了股市断崖式下滑和系统性风险发生。鉴于金融市场的相互影响，人民银行于今年8月11日对人民币汇率中间价报价机制进行了改革，改革后人民币出现了一定程度的贬值。但中国经济基本面并未发生实质性改变，对外贸易仍然保持较大顺差，人民币并不存在长期贬值基础。目前，人民币兑美元汇率已经趋于稳定，股市调整已大致到位，金融市场可望更为稳定。
2、 楼继伟：中国经济仍在预期内将保持7%增速
9月4日至5日，二十国集团（G20）财长和央行行长会议在土耳其首都安卡拉举行。中国财政部部长楼继伟在会上表示，当前中国经济状况仍在预期之内。中国经济已进入新常态，增速预计将保持在7%左右，并且这一状态可能持续4到5年的时间。
三、国务院印发大数据发展行动纲要 培育龙头企业
9月5日从中国政府网获悉，国务院日前正式印发了促进大数据发展行动纲要。根据纲要，到2020年，我国将形成一批具有国际竞争力的大数据处理、分析、可视化软件和硬件支撑平台等产品；并且培育10家国际领先的大数据核心龙头企业，500家大数据应用、服务和产品制造企业。
四、中国政府网：临时性因素拖累8月制造业PMI回落，经济平稳向好基本面没有改变
中国政府网9月5日刊文称，一些机构认为临时性因素拖累8月制造业PMI回落，中国经济平稳向好的基本面没有改变。中国经济有可能在当前阶段已经触底，或将在未来几个月内开始出现反弹。
好买观点

一、 股票型基金投资策略
宏观面：2015年9月1日公布的8 月中采PMI 读数为49.7%，较上月下降0.3 个百分点，时隔5 个月再度低于临界值，显示国内制造业生产疲弱，增长动力不足。大宗商品价格持续低迷降低制造业企业备货意愿。需求低迷，企业主动压缩产能也使得产成品库存继续下跌。8月末央行超预期双降，逆回购、PSL、SLO轮番上阵，在目前的情况下，要稳定经济只能加大政府投资力度。
政策面： 5日晚间，央行网站登出周小川在二十国集团（G20）财长和(0001.HK)央行行长会议上的主要发言，周小川认为人民币兑美元汇率已经趋于稳定，股市调整已大致到位，这是周小川今年来第二次直接鲜明评论股市，他的表态是个信号，说明维护金融市场稳定是近期政策目标。同时近期，货币政策超出预期，央行大力度放松货币以维持较为宽松的流动性。财政政策方面，启动第三批1.2万亿元的地方债券之外，额度超预期。同时，财政部决定将2016年的重大投资项目提前至2015年，稳增长显著发力。改革方面，金融体制改革、财税体制改革、国企改革将作为下半年的工作重点，有望持续加快推进。
资金面：资金面，周二开展了1500亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；同时周二有1500亿的7天期逆回购到期，中标利率2.50%；周四有1500亿的7天期逆回购到期，中标利率2.35%。至此，上周央行公开市场实现资金净回笼1500亿。银行间资金利率与前一周末持平，7天质押式回购的加权平均利率为2.37%。
情绪面：上周，偏股型基金仓位上升0.08%，当前仓位72.11%。其中，股票型基金上升0.28%，标准混合型基金上升0.06%，当前仓位分别为87.66%和70.87%。另一方面，成交量数据未见起色，整体上，A 股已从被动快速去杠杆阶段切入主动可控去杠杆阶段，资金风险偏好中期下降趋势不改。
股市近期再次暴跌之后投资价值已经显现、央行“双降”小川行长对股市的点评表明了对市场的呵护、稳增长力度加强、改革持续推进，短期政策组合拳有助于稳定市场信心，反转的力量正在酝酿，A股已进入可投资区间。在基金配置方面，我们仍然建议把握选股能力强的基金。如上投摩根转型动力、景顺长城能源基建、广发新动力等基金。
http://www.hibor.com.cn【慧博投研资讯】但需注意的但
二、债券型基金投资策略
上周中债总财富指数收于162.171，较前周上涨0.27%；中债国债总财富指数收于162.1557较前周上涨0.36%,中债金融债总财富指数收于163.5731,较前周上涨0.20%；中债企业债总财富指数收于152.1516，较前周上涨0.16%；中债短融总财富指数收于149.1678，较前周上涨0.05%。


































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2.26%,下行1.49个基点，十年期国债收益率为3.30%，下行8.01个基点；银行间一年期AAA级企业债收益率下行0.71个基点，银行间三年期AAA级企业债收益率下行1.16个基点，10年期AAA级企业债收益率下行2.76个基点，分别为3.27%、3.81%和4.37%,一年期AA级企业债收益率下行0.71个基点，三年期AA级企业债收益率下行6.16个基点，10年期AA级企业债收益率下行2.76个基点，分别为3.89%、4.65%和5.85%。






















                                                       

资金面，周二开展了1500亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；同时周二有1500亿的7天期逆回购到期，中标利率2.50%；周四有1500亿的7天期逆回购到期，中标利率2.35%。至此，上周央行公开市场实现资金净回笼1500亿。银行间资金利率与前一周末持平，7天质押式回购的加权平均利率为2.37%。
经济面，2015年9月1日公布的8 月中采PMI 读数为49.7%，较上月下降0.3 个百分点，时隔5 个月再度低于临界值，显示国内制造业生产疲弱，增长动力不足。大宗商品价格持续低迷降低制造业企业备货意愿。需求低迷，企业主动压缩产能也使得产成品库存继续下跌。8月末央行超预期双降，逆回购、PSL、SLO轮番上阵，在目前的情况下，要稳定经济只能加大政府投资力度。
总体上，国内债券市场方面，长端利率债收益率大幅下行，短端利率债收益率基本持平，信用债收益率则小幅上行。在经济回暖迹象并不稳固的背景下，货币政策仍会保持适度宽松，以支持继续驱动实际利率下行，维护增长所需的低利率环境，稳健型投资者可加大债券型基金配置。

三、QDII基金投资策略 
上周美股普跌，道琼斯工业指数大跌540.63点，收于16102.38点，跌幅为3.25%；纳指下跌144.41点，收于4683.92点，跌幅为2.99%；标普500下跌67.65点，收于1921.22点，跌幅为3.40%。截至9月4日，恒生指数全周下跌771.78点，收报20840.61点，跌幅3.57%。上周恒生国企指数下跌581.14点，收报9169.59点，跌幅5.96%。
欧央行会议通过调整 QE 购买结构并下调经济通胀预期释放鸽派信号，暗示未来扩大 QE 规模的可能，提振美元指数本周上涨 0.5%；美国 8 月新增非农就业 17.3 万人，低于预期的 21.7 万；失业率则由5.3%降至 2008 年 4 月来最低的 5.1%，达到了美联储认为的充分就业在 5.0-5.2%的失业率水平。美国 8 月新增就业虽不及预期，但整体偏正面，证明美联储年内加息存在一定必要性，数据公布后，美国短期国债收益率走高。欧央行鸽派举措虽有助于缓解短期市场恐慌情绪，但目前市场的核心矛盾依然是美联储货币政策收紧预期以及新兴市场流动性下降，困扰市场的不确定性未消除前，我们对风险资产走势偏谨慎。周三，由于港元汇率延续此前强势趋势，香港金管局再度注资 124 亿港元，稳定港币汇率。此次注资是继周二金管局连续两次注资后的第三次注资。恒指今年预测市盈率仅 10.3 倍，若剔除估值持续偏低的内地银行股，修正市盈率为 14 倍。若美国利率走势明朗化，新兴市场走资潮缓和，修正后恒指市盈率可回升至平均值 15.3 倍。不过，短期下行压力仍较大，因香港零售业衰退、地产面临加息风险，修正市盈率于最坏情况或跌至 12 倍。我们建议投资者均衡配置2成左右港股QDII资产，也可以适当关注高息债类产品，价值投资的同时等待“防御中进攻”的机会。
免责条款：
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