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	凯石公募基金周报
[bookmark: _GoBack]——两市放量上涨，态度转向积极

	· 一周资本市场回顾
A股市场： A股跌宕起伏，两市放量上涨。周一全线上涨，创业板涨幅更大；周二，A股V型反转收盘顽强翻红，两市呈现“沪强深弱”；周三，“二八分化”再现，创业板振幅达4%；周四、周五，A股放量上涨，上证综指创六连阳，资金加速流入个股。全周上证综指涨5.15%，沪深300涨5.09%，中小板指涨8%、创业板指大涨12.56%。行业方面，计算机（15.83%）、传媒（14.03%）、通信（12.17%）等行业涨幅居前，银行（1.78%）、煤炭（4.33%）、食品饮料（4.56%）等行业涨幅落后。
国内债市：货币利率小幅回升，利率债区间震荡。上周公开市场净投放资金850亿，货币利率小幅回升。有媒体报道央行就MLF操作向部分银行询量，但事后证明央行并未开展MLF操作，MLF询而不发。从债券一级市场看，周二的国开债中标利率大幅下降且低于二级市场水平，但周四因市场情绪降温，流动性偏紧，当日两期国开债中标利率有所上升。从债券二级市场看，利率债延续区间震荡行情，长债先抑后扬，短债有所下行。
海外市场：美联储言论显鸽派，美元汇率承压。在结束为期两日的货币政策会议后，美联储周三宣布维持利率不变，将今年加息次数预期从4次降为2次，并指出全球增长疲软以及金融市场动荡给美国经济带来风险，美联储立场令美元汇率承压。黄金震荡，原油反弹。美联储决议一度提振黄金走强，但多空分歧剧烈，致使黄金自高位回落，本周呈现震荡格局。
· 一周基金表现回顾
股混基金业绩：普通股基平均收益为8.20%，指数股基平均收益为6.54%。偏股型平均收益为8.54%，偏债型产品平均收益为0.88%，灵活配置型平均收益为3.93%，平衡型平均收益为5.41%。
固定收益基金：纯债基金平均收益为0.27%，一级债基平均收益为0.34%，二级债基平均收益为1.33%。货币基金七日年化收益率均值为2.69%。
商品及对冲基金：商品基金平均下跌0.65%，以绝对收益为投资目标的股票多空类产品平均收益为-0.02%。
QDII基金:  QDII基金平均收益为2.53%，从具体品种来看，油气、商品、互联网QDII表现最好，医疗、黄金主题 QDII表现较差。
· 未来基金投资策略
股混基金投资方面，短期市场处在利空真空期，无明显风险点担忧。多重利好因素叠加，应珍惜难得的吃饭行情。具体有：美国加息延后，外围市场迎来喘息；人民币连续大幅攀升；中国经济短期改善；市场流动性依旧宽松；沪股通连续多日净买入，增量资金陆续进场；两融余额增加；战略新兴板删除、注册制缓进。短期市场人气企稳回升，看法偏向乐观。从中长期看，经济下行叠加通胀回升引发的滞涨风险并未消除，未来需密切关注各项经济数据，尤其是代表通胀预期的CPI数据。长期来看，维持对A股处在底部区域的判断，长线投资者尤其是定投投资者可以分批介入布局。短期看，强调均衡布局，伴随市场转暖可逐步试探加仓，但A股波动加剧背景下要“留一分清醒留一分醉”。成长风格方面，在弱市市场中对业绩的关注度将显著提高，我们建议投资当前以稳健成长风格基金配置为主，这类基金主要投资业绩平稳增长的大消费、医药、中游机械制造等板块，优选重视个股估值和业绩稳定性的基金经理。
固定收益基金投资方面，维持对当前债券市场已经处于高位，未来大概率处于震荡格局的判断，建议投资者谨慎参与。在债券基金的选择上，建议关注运作稳健的纯债型产品，一类是利率债配置比例较高的产品，另一类是在信用风险频发情况下以高等级信用债为主要配置的基金。
QDII及商品基金等投资方面，建议关注黄金QDII波段机会和大宗商品类QDII长期布局机会，大宗商品QDII配置价值突显。
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· [bookmark: _Toc431285223]一周资本市场回顾国内市场
2016.03.14-2016.03.20
指数名称
收盘
区间涨幅 %
上证综指
2955.15
5.15
沪深300
3171.96
5.09
中小板指
6632.24
8.00
创业板指
2177.87
12.56
中债总净价
119.81
0.26
中债企业债总净价
93.80
-0.12
中债国债总净价
121.11
0.35
海外市场
2016.03.14-2016.03.20
指数名称
收盘
区间涨幅 %
纳斯达克100
4400.26
1.12
标普500
2040.59
1.35
道琼斯工业指数
17481.49
2.26
恒生指数
20503.81
2.34
日经225
16936.38
-1.26
泛欧斯托克600
340.68
-0.15
其他
2016.03.14-2016.03.20
指数名称
收盘
区间涨幅 %
美元指数
95.06
-1.21
人民币指数
120.34
-0.65
COMEX黄金
1256.00
0.39
NYMEX原油
41.13
6.86
数据来源：凯石、WIND
中信一级行业涨跌2016.03.14-2016.03.20
[image: ]
数据来源：凯石、WIND

· A股市场
A股跌宕起伏，两市放量上涨。周一全线上涨，创业板涨幅更大，受银行股拖累，A股反弹受阻；周二，A股V型反转收盘顽强翻红，两市呈现“沪强深弱”；周三，“二八分化”再现，创业板振幅达4%；周四、周五，A股放量上涨，上证综指创六连阳，资金加速流入个股。截至3月17日，沪深两市融资余额为8396亿元，较前日增加105亿元，结束连降趋势。市场逐渐走向平稳，有增量资金进场，做多情绪升温。上周全部A股的日成交金额均值为5481亿，环比上升30.86%。风格上，成长优于价值。从盘面上看，TMT、综合、轻工制造板块表现较好。全周来看，上证综指涨5.15%，沪深300涨5.09%，中小板指涨8%、创业板指大涨12.56%。29个中信一级行业全线上涨，无一下跌，其中计算机（15.83%）、传媒（14.03%）、通信（12.17%）等行业涨幅居前，银行（1.78%）、煤炭（4.33%）、食品饮料（4.56%）等行业涨幅落后。
· 国内债券市场
货币利率小幅回升，利率债区间震荡。上周公开市场净投放资金850亿，货币利率小幅回升。短端7天逆回购招标利率仍维持在2.25%不变。银行间7天回购利率R007较前周上升6bp至2.41%，隔夜回购利率R001较前周上升4bp至2.02%。有媒体报道央行就MLF操作向部分银行询量，并下调各期限利率25个bp，但事后证明央行并未开展MLF操作，MLF询而不发。从债券一级市场看，周二的国开债中标利率大幅下降且低于二级市场水平，但周四因市场情绪降温，流动性偏紧，当日两期国开债中标利率有所上升，10年期与二级市场利率持平。从债券二级市场看，利率债延续区间震荡行情，长债先抑后扬，短债有所下行。全周中债总净价指数涨0.26%，中债企业债总净价指数跌0.12%，中债国债总净价指数涨0.35%，中证转债涨3.26%。
· 海外市场
美联储言论显鸽派，美元汇率承压。在结束为期两日的货币政策会议后，美联储周三宣布维持利率不变，将今年加息次数预期从4次降为2次，并指出全球增长疲软以及金融市场动荡给美国经济带来风险，美联储立场令美元汇率承压。美国劳工部数据显示上周初请失业金人数略升至26.5万，接近五个多月以来低点，显示美国劳动力市场正处于健康发展的轨道上。全周来看，美国市场，标普、道指、纳指上周分别累计上涨1.35%、2.26%、0.99%；欧洲市场涨跌不一，德国DAX指数、法国CAC40指数、英国富时100指数上周涨跌幅分别为1.22%、-0.67%、0.81%。
黄金震荡，原油反弹。美联储决议一度提振黄金走强，但多空分歧剧烈，致使黄金自高位回落，本周呈现震荡格局。今年以来黄金市场的良好表现在很大程度上得益于美国股市的低迷，但近期美股连续数周上涨，未来可能对金价进一步打开上升空间形成制约。原油方面，美宽松货币政策提高了大宗商品等风险资产的吸引，美元指数下跌使以美元计价的原油价格上涨，此外主要产油国将召开冻结产量协商会议的报道，亦令油价得到了支撑，油价交投重回40美元之上。



	国内经济重要数据

	项目
	数据

	央行口径人民币外汇占款
	23.98万亿元

	全国社会用电量
	同比增长2%

	
	

	
	

	
	

	
	

	海外经济重要数据

	项目
	数据

	美国：初请失业金人数（季调）
	26.5万人

	美国：2月CPI
	同比1%

	美国：2月核心CPI
	同比2.3%

	
	

	
	

	
	


· 一周基金表现回顾 
· 股票基金
上周股票基金平均收益为6.99%。具体来看，普通股基平均收益为8.20%，全部产品悉数上涨，最高收益为富国高端制造行业的16.20%。指数股基平均收益为6.54%，同样全部产品悉数上涨，最高收益为天弘中证计算机A的14.48%。
从风格来看，成长型基金表现好于价值型基金。从投资范围来看，移动互联、高端制造和创业板指数基金表现较好。收益居前的基金有汇添富移动互联（13.95%）、富国高端制造行业（16.20%）、华安创业板50（13.80%）、中银新动力（14.29%）等。
· 混合基金
	公募基金区间收益%

	股票基金
	6.99
	普通股基
	8.20

	
	
	指数股基
	6.54

	混合基金
	5.12
	混合偏股
	8.54

	
	
	混合偏债
	0.88

	
	
	混合灵活
	3.93

	
	
	混合平衡
	5.41

	债券基金
	0.62
	纯债基金
	0.27

	
	
	一级债基
	0.34

	
	
	二级债基
	1.33

	
	
	指数债基
	0.56

	商品基金
	-0.65
	股票多空
	-0.02

	货币基金
七日年化收益率
	2.69

	
	

	QDII
	2.53
	QDII股基
	3.02

	
	
	QDII混合
	2.76

	
	
	QDII债基
	0.46

	
	
	QDII另类
	1.42


混合基金表现弱于股票基金，其平均收益为5.12%。其中，偏股型平均收益为8.54%，偏债型产品平均收益为0.88%，灵活配置型平均收益为3.93%，平衡型平均收益为5.41%。 数据来源：凯石、WIND

偏股型产品收益全部为正，最高收益为富国高新技术产业的17.54%。灵活型产品中，有4只产品收益为负，最高收益为易方达新兴成长的17.77%。21只平衡型产品收益全部为正，最高收益为华安宝利配置的10.74%。偏债型产品中，有两只产品下跌，最高收益为天治财富增长的11.35%。
· 债券基金
债券型基金平均收益为0.62%，受股市反弹影响，二级债基表现好于一级债基。其中，纯债基金平均收益为0.27%，收益全部为正，天治可转债增强C（3.82%）涨幅最大。一级债基平均收益为0.34%，全部产品收益为正，最高收益为南方永利1年C的2.25%。二级债基平均收益为1.33%，全部产品收益为正，最高收益为富安达增强收益A的5.34%。指数债基平均收益为0.56%，收益全部为正，最高收益为融通标普中国可转债C的3.24%。
· 商品基金及对冲基金
上周，商品基金平均下跌0.65%，其中国投瑞银白银期货收益最高，涨1.47%。以绝对收益为投资目标的股票多空类产品平均收益为-0.02%，最高收益为中邮绝对收益策略的0.60%，永赢量化跌幅最大，为2.42%。
· 货币基金数据来源：凯石、WIND

货币基金年化收益略有上升。3月18日，货币基金七日年化收益率均值为2.69%，交银理财21天B（11.92%）、汇添富理财14天B（6.50%）七日年化收益最高。从收益区间来看，有6%的产品七日年化收益超4%，13%的产品收益在3%-4%之间，73%的产品收益在2%-3%之间。
· QDII基金
QDII基金平均收益为2.53%，其中华宝兴业标普油气人民币表现最好，涨8.10%。从具体品种来看，油气、商品、互联网QDII表现最好，医疗、黄金主题 QDII表现较差。

	类型
	代码
	简称
	涨跌%

	普通股基
	000513
	富国高端制造行业
	16.20

	
	000996
	中银新动力
	14.29

	
	000524
	上投摩根民生需求
	13.99

	指数股基
	001629
	天弘中证计算机A
	14.48

	
	160420
	华安创业板50
	13.80

	
	160637
	鹏华创业板
	13.59

	混合偏股
	100060
	富国高新技术产业
	17.54

	
	450004
	国富深化价值
	17.40

	
	110029
	易方达科讯
	16.45

	混合偏债
	350001
	天治财富增长
	11.35

	
	150103
	银河银泰理财分红
	7.08

	
	255010
	国联安稳健
	6.12

	混合灵活
	000404
	易方达新兴成长
	17.77

	
	001468
	广发改革先锋
	17.48

	
	001275
	中邮创新优势
	15.37

	混合平衡
	040004
	华安宝利配置
	10.74

	
	202002
	南方稳健成长2号
	8.81

	
	500058
	基金银丰
	7.36

	纯债基金
	000081
	天治可转债增强C
	3.82

	
	000284
	富安达信用主题轮动A
	3.82

	
	000247
	方正富邦互利定期开放
	2.06

	一级债基
	160132
	南方永利1年C
	2.25

	
	240018
	华宝兴业可转债
	1.81

	
	161719
	招商可转债
	1.61

	二级债基
	710301
	富安达增强收益A
	5.34

	
	000068
	民生加银转债优选C
	4.89

	
	040023
	华安可转债B
	4.63

	指数债基
	161625
	融通标普中国可转债C
	3.24

	
	161826
	银华中证转债
	3.18

	
	001512
	易方达3-5年期国债
	0.47

	货币基金（七日年化）
	519717
	交银理财21天B
	11.92

	
	471014
	汇添富理财14天B
	6.50

	
	001058
	华夏理财30天B
	5.99

	商品基金
	161226
	国投瑞银白银期货
	1.47

	QDII
	162411
	华宝兴业标普油气人民币
	8.10

	
	000988
	嘉实全球互联网人民币
	7.15

	
	206011
	鹏华美国房地产
	7.10

	数据来源：凯石、WIND


· 未来基金投资策略
从凯石6+1投资展望来看，市场短期无明显风险点担忧，经济基本面是未来需要着重关注的点。具体来看，经济基本面：偏负面，虽然前两月经济开局不佳，通胀预期持续回升，但3月以来经济出现明显改善迹象，地产销量大增、全社会用电量同比增速回升，经济下行压力缓解；资金面：正面，融资余额止跌回升，沪股通净流入增加，增量资金持续进场；政策面：正面，货币政策短期依然保持稳健，李克强总理表示“完不成年度经济目标是不可能的”；国际面：偏正面，美联储加息延后并减少加息次数，全球金融市场迎来喘息窗口；汇率，偏正面，人民币汇率短期稳中有升，资金外流压力减缓，但仍需关注央行汇率改革；市场面：偏正面，资金加速流入，成交放量，A股六连阳，突破前期高点。
股混基金投资方面，短期市场处在利空真空期，无明显风险点担忧。多重利好因素叠加，应珍惜难得的吃饭行情。具体有：美国加息延后，外围市场迎来喘息；人民币连续大幅攀升；中国经济短期改善；市场流动性依旧宽松；沪股通连续多日净买入，增量资金陆续进场；两融余额增加；战略新兴板删除、注册制缓进。短期市场人气企稳回升，看法偏向乐观。从中长期看，经济下行叠加通胀回升引发的滞涨风险并未消除，未来需密切关注各项经济数据，尤其是代表通胀预期的CPI数据。长期来看，维持对A股处在底部区域的判断，长线投资者尤其是定投投资者可以分批介入布局。短期看，强调均衡布局，伴随市场转暖可逐步试探加仓，但A股波动加剧背景下要“留一分清醒留一分醉”。成长风格方面，在弱市市场中对业绩的关注度将显著提高，我们建议投资当前以稳健成长风格基金配置为主，这类基金主要投资业绩平稳增长的大消费、医药、中游机械制造等板块，优选重视个股估值和业绩稳定性的基金经理。
固定收益基金投资方面，维持对当前债券市场已经处于高位，未来大概率处于震荡格局的判断，建议投资者谨慎参与。近期美联储加息延缓、汇率稳定对货币政策和债市有利，但包括通胀回升、经济供需改善、债券供给增加等风险因素仍存，高杠杆投资背景下，需警惕一致预期反转带来的债市调整，对债市保持谨慎。此外，2016年已有多起信用违约黑天鹅事件曝出，随着年报陆续披露，或引发一轮评级下调潮，未来防风险仍然是债市投资的第一要义。在债券基金的选择上，建议关注运作稳健的纯债型产品，一类是把握短久期、利率债配置比例较高的产品，另一类是在信用风险频发情况下以高等级信用债为主要配置的基金。
QDII及商品基金等投资方面，建议关注黄金QDII波段机会和大宗商品类QDII长期布局机会。美联储议息决议提振黄金走强，但多空分歧剧烈，致使黄金自高位回落。今年以来黄金市场的良好表现在很大程度上得益于美国股市的低迷，近期美股连续数周上涨，未来可能对金价进一步打开上升空间形成制约。而避险需求对金价依然有所支撑。油气能源等大宗商品主题基金方面，美国宽松的货币政策提高了大宗商品等风险资产的吸引力，美元指数下跌使以美元计价的原油价格上涨，主要产油国将召开冻结产量协商会议的报道也令油价得到了支撑，能源署“油价可能已触底”的言论更增强了原油反弹的信心，原油等大宗商品QDII配置价值显现。
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