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迈向零利率，债券资产最确定

摘要

· 上周，沪深两市双双收涨。上证综指涨幅为0.62%；深证成指涨幅为2.01%；沪深300指数涨幅为1.05%；创业板指数涨幅为3.65%。小盘股强于大盘股。29个中信一级行业全部上涨。其中，医药、综合和通信表现居前，交通运输、农林牧渔和煤炭表现居后。
· 上周，国内各类型基金均上涨，其中股票型、指数型和混合型基金表现居前，涨幅分别为2.04%、1.41%和1.30%；债券型基金、保本型基金等表现平稳。
· 股票型基金：央行再祭“双降”组合拳，直接利好金融地产等大蓝筹板块；而实体经济中高新技术产业，创业创新企业，绿色环保的低碳行业将也是大受益者；欧央行议息会议再次吹风，扩展量化宽松的预期，大概率将于年内扩大刺激计划。
· 债券型基金：央行自8月份降息降准之后，又一次“双降”，资金利率水平有望进一步下调，债券市场收益率有望再出现一波下行，货币宽松的大方向没有改变，债券市场一片向好，稳健型投资者可加大债券型基金配置。
QDII基金：国庆以来，港股呈稳步回暖态势，目前港股投资价值逐步体现，建议投资者均衡配置部分港股QDII标的，也可适当关注海外高息债类产品。
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3412.43点，涨21.08点，涨幅为0.62%；深证成指收于11603.46点，涨228.62点，涨幅为2.01%；沪深300指数收于3571.24点，涨37.18点，涨幅为1.05%；创业板指数收于2538.38点，涨89.35点，涨幅为3.65%。小盘股强于大盘股。中证100上涨0.92%，中证500上涨1.29%。上周，29个中信一级行业全部上涨。其中，医药、综合和通信表现居前，涨幅分别为7.00%、5.26%和5.19%；交通运输、农林牧渔和煤炭表现居后，涨幅分别为2.50%、1.50%和1.34%。
上周，中信标普全债指数上涨0.07%，收于1556.85点。
上周，欧美主要市场普遍上涨。其中，道指上涨2.50%，标普500上涨2.07%；道琼斯欧洲50 上涨3.52%。亚太主要市场普遍上涨。其中，日经225指数上涨2.92%，恒生指数上涨0.37%。
	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
	3412.43 
	0.62 

	沪深300指数
	3571.24 
	1.05 

	深证成份指数
	11603.46 
	2.01 

	中小板综指
	11734.80 
	2.34 

	创业板指
	2538.38 
	3.65 

	深证综指
	2016.74 
	2.53 

	上证基金指数
	5801.27 
	0.82 

	深证基金指数
	7221.85 
	0.88 

	中证100
	3243.95 
	0.92 

	中证500
	7138.23 
	1.29 

	道琼斯工业平均指数
	17646.70 
	2.50 

	标准普尔500指数
	2075.15 
	2.07 

	道琼斯欧洲50
	3237.35 
	3.52 

	德国DAX指数
	10794.54 
	6.83 

	法国巴黎CAC40指数
	4923.64 
	4.70 

	伦敦金融时报100指数
	6444.08 
	1.04 

	俄罗斯RTS指数
	872.86 
	-0.95 

	东京日经225指数
	18825.30 
	2.92 

	恒生指数
	23151.94 
	0.37 

	韩国综合指数
	2040.40 
	0.50 

	印度孟买Sensex30指数
	27470.81 
	0.94 

	中信标普全债指数
	1556.85 
	0.07 

	中债国债全价指数
	121.09 
	0.32 

	中债企业债全价指数
	102.96 
	0.01 


数据来源：Wind、好买基金研究中心，海外数据截止2015-10-23
	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，国内各类型基金均上涨，其中股票型、指数型和混合型基金表现居前，涨幅分别为2.04%、1.41%和1.30%；债券型基金、保本型基金等表现平稳。
	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10月22日

上周，基础市场震荡向上，基金市场表现优秀，权益类基金整体上涨，由于股市表现分化较大，配置偏向中小盘的基金表现突出；封闭式基金中股票型封闭式基金表现较好；受益于欧美市场的上涨，QDII基金上周同样表现优异；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(%)

	东吴新产业精选
	8.90 
	融通健康产业
	7.78 

	华商产业升级
	8.44 
	北信瑞丰无限互联主题
	6.85 

	富国医疗保健行业
	7.75 
	华夏平稳增长
	5.82 

	交银先锋股票
	7.53 
	华富智慧城市
	5.75 

	宝盈泛沿海增长
	7.26 
	中欧明睿新起点
	5.61 

	封闭式净值涨幅前五
	QDII涨幅前五

	名称
	周涨幅(%)
	名称
	周涨幅(%)

	基金银丰
	3.68 
	华安国际龙头(DAX)ETF
	3.43 

	基金科瑞
	2.87 
	华安国际龙头(DAX)ETF联接
	3.32 

	基金鸿阳
	2.21 
	广发标普全球农业
	2.29 

	基金久嘉
	1.57 
	诺安全球收益不动产
	1.94 

	基金通乾
	1.51 
	招商标普高收益人民币
	1.87 

	指数型基金涨跌幅前五

	名称
	周涨幅(%)

	广发中证医药卫生ETF
	6.11 

	国联安中证医药100
	6.08 

	南方中证500医药卫生ETF
	5.92 

	汇添富中证医药卫生ETF
	5.77 

	嘉实中证医药卫生ETF
	5.66 


数据来源：好买基金研究中心，QDII净值截至日为2015年10月22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（%）

	信诚季季定期支付
	2.38 
	英大现金宝
	0.10 

	万家城市建设主题
	1.95 
	长城工资宝
	0.09 

	富安达增强收益A
	1.69 
	易方达龙宝B
	0.08 

	富安达增强收益C
	1.68 
	南方现金通A
	0.08 

	华商双债丰利A
	1.67 
	南方现金通E
	0.08 


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5.66%，10月推荐以来收益为10.02%，低于偏股型基金前二分之一业绩表现（14.14%）。

	好买推荐组合

	代码
	名称
	近一周表现（%）
	10月推荐以来表现（%）

	000328.OF
	上投摩根转型动力
	-0.63
	11.37

	000550.OF
	广发新动力
	0.89
	13.15

	260112.OF
	景顺长城能源基建
	0.00
	5.54

	组合收益
	0.09%
	10.02%


数据来源：好买基金研究中心，数据时间2015-10-19至2015-10-23。
上周焦点
1、 新华社：央行出台货币政策“组合拳”是稳增长调结构促改革的现实需要
新华社10月24日发布文章解读央行货币政策“组合拳”称，央行此次政策出台体现了稳增长、调结构、促改革的综合考量，有利于为我国宏观经济运行创造良好环境。
中国人民银行宣布下调存贷款基准利率各0.25个百分点、降低存款准备金率0.5个百分点，并同时宣布放开存款利率上限。这是继今年8月25日之后两个月内央行第二次打出“双降”组合拳。专家表示，央行此次政策出台体现了稳增长、调结构、促改革的综合考量，有利于为我国宏观经济运行创造良好环境。
2、 十三五规划十个目标公布 生态文明建设首度写入
《人民日报》公布“十三五”规划的十个任务目标：1、保持经济增长；2、转变经济发展方式；3、调整优化产业结构；4、推动创新驱动发展；5、加快农业现代化步伐；6、改革体制机制；7、推动协调发展；8、加强生态文明建设；9、保障和改善民生；10、推进扶贫开发。其中，加强生态文明建设（美丽中国）是首度写入五年规划。
3、 肖钢苏州调研：推动多层次资本市场发展
苏州市广播电视总台微信号“苏州新闻”发布消息称，10月22日、23日，证监会主席肖钢来苏州调研债权资金支持企业创新与成长情况。肖钢表示，发展多层次资本市场是未来中国资本市场改革发展的重大课题，他表示将进一步总结苏州经验，推动多层次资本市场的发展，更好地服务于实体经济。

四、美欧承诺力争2016年完成TTIP谈判
新华网报道，美国与欧盟10月23日在美国佛罗里达州迈阿密结束为期五天的“跨大西洋贸易和投资伙伴关系协定”(TTIP)第11轮谈判，双方交换了新的商品进口关税减让方案，并承诺未来几个月加快谈判节奏，致力于2016年最终完成TTIP谈判。
好买观点

一、 股票型基金投资策略
宏观面：经济面，四季度经济下行压力仍大，通胀数据低于预期，通缩风险仍大于通胀的风险，未来仍会有更有力度的稳增长政策出台。从需求结构来看，投资增速继续回落，出口仍然负增长，但降幅收窄，顺差扩大，经济仍处于惯性下行的通道之中。由于人口红利的消失，资本积累低于过去，全球经济增速仍在长期趋缓。
政策面：政策面上，10月22日晚欧央行举行议息会议，会议再次吹风扩展量化宽松的预期，12月份或将迎来新一轮的宽松。随后，10月23日中国人民银行宣布下调存贷款基准利率各0.25个百分点、降低存款准备金率0.5个百分点，并同时宣布放开存款利率上限。央行此次政策出台体现了稳增长、调结构、促改革的综合考量，有利于为我国宏观经济运行创造良好环境。整体来看，市场环境宽松，汇率风险进一步下降，有助于股市回暖。
资金面：周二开展了250亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；周四开展了200亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；同时周二有400亿的7天期逆回购到期，中标利率2.35%；周四有500亿的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450亿。自2015年10月24日起，央行下调金融机构一年期贷款基准利率0.25个百分点至4.35%；下调一年期存款基准利率0.25个百分点至1.5%。银行间资金利率有所上涨，7天质押式回购的加权平均利率为2.38%，较前一周末上涨1个BP。
情绪面：截至上周四，两融余额再度攀升。根据沪深交易所最新数据，周四（10 月22 日）两市融资融券余额再度突破万亿元，增至10012.4287 亿元。此外上周股市交易量继续提高，从数据层面来看，投资者情绪继续回升。
央行再祭“双降”组合拳，直接利好金融地产等大蓝筹板块；而实体经济中高新技术产业，创业创新企业，绿色环保的低碳行业将也是大受益者；欧央行议息会议再次吹风，扩展量化宽松的预期，大概率将于年内扩大刺激计划。在基金配置方面，建议投资者关注蓝筹板块基金易方达上证50、景顺长城能源基建以及弹性更大的成长型投资风格基金宝盈科技30，易方达科讯，汇添富移动互联等。
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164.2269，较前周上涨0.35%；中债国债总财富指数收于164.3074较前周上涨0.45%,中债金融债总财富指数收于165.5614,较前周上涨0.25%；中债企业债总财富指数收于154.5551，较前周上涨0.35%；中债短融总财富指数收于149.985，较前周上涨0.07%。















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2.45%,上行1.34个基点，十年期国债收益率为3.04%，下行8.16个基点；银行间一年期AAA级企业债收益率上行3.15个基点，银行间三年期AAA级企业债收益率下行13.58个基点，10年期AAA级企业债收益率下行3.32个基点，分别为3.23%、3.54%和4.23%,一年期AA级企业债收益率上行1.15个基点，三年期AA级企业债收益率下行13.58个基点，10年期AA级企业债收益率下行5.32个基点，分别为3.82%、4.28%和5.69%。






















                                                       

资金面，周二开展了250亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；周四开展了200亿元为期7 天的逆回购，中标利率2.35%；同时周二有400亿的7天期逆回购到期，中标利率2.35%；周四有500亿的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450亿。自2015年10月24日起，央行下调金融机构一年期贷款基准利率0.25个百分点至4.35%；下调一年期存款基准利率0.25个百分点至1.5%。银行间资金利率有所上涨，7天质押式回购的加权平均利率为2.38%，较前一周末上涨1个BP。
经济面, 四季度经济下行压力仍大，通胀数据低于预期，通缩风险仍大于通胀的风险，未来仍会有更有力度的稳增长政策出台。从需求结构来看，投资增速继续回落，出口仍然负增长，但降幅收窄，顺差扩大，经济仍处于惯性下行的通道之中。由于人口红利的消失，资本积累低于过去，全球经济增速仍在长期趋缓。
总体上，央行自8月份降息降准之后，又一次“双降”，资金利率水平有望进一步下调，债券市场收益率有望再出现一波下行，货币宽松的大方向没有改变，债券市场一片向好，稳健型投资者可加大债券型基金配置。

三、QDII基金投资策略 
近期公布的美国业绩数据稍优于预期，但按年亦只是持平。不过，欧美股市仍然偏强，主要是投资者认为欧日央行将进一步放水，利好投资市场。事实上，欧洲央行刚于周四议息，央行总裁德拉吉说，展望欧元区经济及通胀均再度出现下行风险，尤其新兴市场经济持续出现问题。欧洲央行将于12月政策会议重新检视刺激措施，又重申量宽规模可以调整，随时可以根据需要来改动。分析普遍认为,德拉吉的言论,意味着欧央行今年底最后一次政策会议将会扩大刺激政策力度。港股过去一周于23,000点附近争持。不过，近日A股及环球股市上升，对港股的支持似乎不是太明显。整体港股成交量近日又再回落至650-700亿元。不可否认，欧日可能的宽松政策以及内地央行祭出的“双降”，有利港股。但由于港股由低位回升不少，而整体新兴市场风险并没有减退，投资者或不愿在此水平积极增持，港股于高位进一步上升动力待考验。另一方面，“双降”无疑利好金融地产标的，但依然值得关注未来一周内银股公布的三季度业绩，再加上中美两地有不少重要经济消息公布，将主导港股短期走势。在当前对美预期下降和大陆金融市场稳定的背景下，过剩资金将寻求高回报资产，两地互融互通政策终将落地，香港市场有望凭借资金和政策的推动迎来机遇。国庆以来，港股呈稳步回暖态势，目前港股投资价值逐步体现，建议投资者均衡配置部分港股QDII标的，也可适当关注海外高息债类产品。
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