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	凯石公募基金周报
——反弹持续中，均衡配置参与反弹

	· 一周资本市场回顾
A股市场：沪指3000点震荡，两融余额连增受阻。沪深股市在周一录得开门红后，进入调整节奏。两市两融余额在连增5日后有所减少，暂停连增节奏。自周二开始，市场分歧加大，进入调整步伐，盘中指数震荡加剧。全周来看，上证综指涨0.82%，沪深300涨0.82%，中小板指涨2.72%、创业板指涨1.75%。行业方面，农林牧渔（5.47%）、国防军工（4.44%）、汽车（4.07%）等行业涨幅居前，煤炭（-1.41%）、石油石化（-1.06%）、银行（-0.84%）等行业跌幅居前。 
国内债市：资金面先紧后松，收益率变化不大。食品价格继续上涨，通胀回升，而短期经济有所改善，高杠杆存在较大风险，对债券市场仍需保持谨慎，建议缩短久期，关注信用违约风险。从债券一级市场看，机构对长期债券保持谨慎。从债券二级市场看，企业债表现不及利率债。全周中债总净价指数涨0.08%，中债企业债总净价指数跌0.16%，中债国债总净价指数涨0.19%，中证转债跌0.88%。
海外市场：美联储鹰派言论再起，美元走强。3月中旬的美联储议息会议降低了加息预期，但上周美联储几位主要官员均公开表示美联储可能于4月再次加息。受此影响，美元走强，大宗商品市场承压，主要市场股市也有所调整。美联储在加息议题上的摇摆，以及市场预期的变化，可能会主导未来大类资产的走势。黄金原油多空博弈，再度大幅下挫。下周美国3月非农报告即将出炉，将成为市场下一个焦点。
· 一周基金表现回顾
股混基金业绩：普通股基平均收益为1.57%，指数股基平均收益为1.43%。偏股型平均收益为1.63%，偏债型产品平均收益为0.24%，灵活配置型平均收益为0.80%，平衡型平均收益为1.28%。
固定收益基金：纯债基金平均收益为0.09%，一级债基平均收益为0.08%，二级债基平均收益为0.26%。货币基金七日年化收益率均值为2.62%。
商品及对冲基金：商品基金平均下跌2.43%，以绝对收益为投资目标的股票多空类产品平均收益为0.10%。
QDII基金:  QDII基金平均收益为-0.09%，从具体品种来看，互联网、大中华主题QDII表现最好，商品、资源主题 QDII表现较差。
· 未来基金投资策略
[bookmark: _GoBack]股混基金投资方面，我们认为经济基本面有企稳迹象，资金面保持当前格局不变，但放松空间不大，汇率阶段性持稳，政策面持续稳定，财政政策继续发力，经历前期的上涨，市场情绪有所好转，成长板块和受益通胀的农林牧渔板块接棒周期股上涨，市场赚钱效应有所增加，维持3月以来相对乐观态度，但可以调整对后续行情高度的期望，建议投资者中等仓位参与市场反弹，结构上均衡配置。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。在弱市市场中投资者对业绩的关注度显著提高，我们建议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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                                                                                       请务必阅读正文之后的免责声明
· [bookmark: _Toc431285223]一周资本市场回顾国内市场
2016.03.21-2016.03.27
指数名称
收盘
区间涨幅 %
上证综指
2979.43
0.82
沪深300
3197.82
0.82
中小板指
6812.94
2.72
创业板指
2216.09
1.75
中债总净价
119.90
0.08
中债企业债总净价
93.66
-0.16
中债国债总净价
121.34
0.19
海外市场
2016.03.21-2016.03.27
指数名称
收盘
区间涨幅 %
纳斯达克100
4405.53
-0.12
标普500
2035.94
-0.67
道琼斯工业指数
17515.73
-0.49
恒生指数
20345.61
-1.58
日经225
16892.33
1.66
泛欧斯托克600
340.82
-0.26
其他
2016.03.21-2016.03.27
指数名称
收盘
区间涨幅 %
美元指数
96.26
1.26
人民币指数
120.55
0.17
COMEX黄金
1216.70
-3.13
NYMEX原油
39.59
-3.74
数据来源：凯石、WIND
中信一级行业涨跌2016.03.21-2016.03.27
[image: ]
数据来源：凯石、WIND

· A股市场
沪指3000点震荡，两融余额连增受阻。沪深股市在周一录得开门红后，进入调整节奏。两市两融余额在连增5日后有所减少，暂停连增节奏。自周二开始，市场分歧加大，进入调整步伐，盘中指数震荡加剧。两市在周一成交金额突破9000亿元，但后续4个交易日交易量有所萎缩。融资融券余额在前三个交易日共增加280亿元，周四略有减少，截至周四，沪深两市两融余额合计8750亿元。上周全部A股的日成交金额均值为7236亿，环比上升32%。风格上，成长优于价值。从盘面上看，农林牧渔、国防军工、汽车板块表现较好。全周来看，上证综指涨0.82%，沪深300涨0.82%，中小板指涨2.72%、创业板指涨1.75%。29个中信一级行业有5个下跌，全部为周期行业，其中农林牧渔（5.47%）、国防军工（4.44%）、汽车（4.07%）等行业涨幅居前，煤炭（-1.41%）、石油石化（-1.06%）、银行（-0.84%）等行业跌幅居前。
· 国内债券市场
资金面先紧后松，收益率变化不大。央行上周公开市场净投放1800亿，但国库现金定期存款到期600亿，整体市场货币净供给1200亿。货币利率继续小幅回升。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11bp至2.52%，隔夜回购利率R001较前周上升5bp至2.06%，资金面流动性趋紧。食品价格继续上涨，通胀回升，而短期经济有所改善，高杠杆存在较大风险，对债券市场仍需保持谨慎，建议缩短久期，关注信用违约风险。从债券一级市场看，10年期国开债和农发债的中标利率都高于二级市场水平，机构对长期债券保持谨慎。从债券二级市场看，企业债表现不及利率债。全周中债总净价指数涨0.08%，中债企业债总净价指数跌0.16%，中债国债总净价指数涨0.19%，中证转债跌0.88%。
· 海外市场
美联储鹰派言论再起，美元走强。3月中旬的美联储议息会议降低了加息预期，但上周美联储几位主要官员均公开表示美联储可能于4月再次加息。受此影响，美元走强，大宗商品市场承压，主要市场股市也有所调整。美联储在加息议题上的摇摆，以及市场预期的变化，可能会主导未来大类资产的走势。全周来看，美国市场，标普、道指、纳指上周分别累计下跌0.67%、0.49%、0.12%；欧洲市场，德国DAX指数、法国CAC40指数、英国富时100指数上周分别下跌为1.00%、2.98%、1.34%。
黄金原油多空博弈，再度大幅下挫。上周二比利时首都机场和地铁站发生恐怖袭击事件，避险需求短暂推升黄金价格，但冲高回落后市场做空情绪浓厚，美联储官员的鹰派言论也影响了金价表现，提振美元而使得黄金承压。现货黄金本周累计下挫超过3%，创今年以来最大的单周跌幅。原油方面，受美元崛起影响原油同样大幅下挫，但上周有数个产油国表态4月多哈的冻产协议会对油价产生上行推力。当前市场对原油的需求量仍保持强劲增长态势，原油市场供应过剩或将有所缓解，油价长线或将提振。下周美国3月非农报告即将出炉，将成为市场下一个焦点。




	国内经济重要数据

	项目
	数据

	2月中采制造业PMI
	49

	2财新PMI
	48

	2月中采非制造业PMI
	52.7

	
	

	
	

	
	

	海外经济重要数据

	项目
	数据

	美国：新房销售（环比）
	2%

	美国：初请失业金人数（季调）
	26.5万

	
	

	
	

	
	

	
	


· 一周基金表现回顾 
· 股票基金
上周股票基金平均收益为1.47%。具体来看，普通股基平均收益为1.57%，96%产品悉数上涨，最高收益为工银瑞信农业产业的5.32%。指数股基平均收益为1.43%，92%产品悉数上涨，最高收益为长盛中证全指证券的5.22%。
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，农业、券商、高端制造主题基金表现较好。收益居前的基金有华宝兴业高端制造（3.58%）、景顺长城中小板创业板（3.54%）、招商中证证券公司（4.68%）、鹏华中证证券（4.55%）等。
· 混合基金
	公募基金区间收益%

	股票基金
	1.47
	普通股基
	1.57

	
	
	指数股基
	1.43

	混合基金
	1.02
	混合偏股
	1.63

	
	
	混合偏债
	0.24

	
	
	混合灵活
	0.80

	
	
	混合平衡
	1.28

	债券基金
	0.14
	纯债基金
	0.09

	
	
	一级债基
	0.08

	
	
	二级债基
	0.26

	
	
	指数债基
	0.03

	商品基金
	-2.43
	股票多空
	0.10

	货币基金
七日年化收益率
	2.62	

	
	

	QDII
	-0.09
	QDII股基
	0.02

	
	
	QDII混合
	0.22

	
	
	QDII债基
	0.70

	
	
	QDII另类
	-1.83


混合基金表现弱于股票基金，其平均收益为1.02%。其中，偏股型平均收益为1.63%，偏债型产品平均收益为0.24%，灵活配置型平均收益为0.80%，平衡型平均收益为1.28%。 数据来源：凯石、WIND

偏股型产品95%收益为正，最高收益为融通领先成长的6.92%。灵活型产品中，92%产品收益为正，最高收益为中邮核心优势的9.79%。21只平衡型产品有1只收益为负，最高收益为华安宝利配置的3.49%。偏债型产品中，有9只产品下跌，最高收益为天治财富增长的2.45%。
· 债券基金
债券型基金平均收益为0.14%，二级债基表现好于一级债基。其中，纯债基金平均收益为0.09%，94%产品收益为正，信诚月月定期支付（0.94%）涨幅最大。一级债基平均收益为0.08%，全部产品收益为正，最高收益为国联安双佳信用的0.37%。二级债基平均收益为0.26%，90%产品收益为正，最高收益为东方永润18个月A的2.01%。指数债基平均收益为0.03%，88%产品收益为正，最高收益为国泰上证5年期国债ETF的0.36%。
· 商品基金及对冲基金
上周，商品基金平均下跌2.43%，其中国投瑞银白银期货跌幅最小，跌2.18%。以绝对收益为投资目标的股票多空类产品平均收益为0.10%，最高收益为泰达宏利绝对收益策略的0.40%。
· 货币基金数据来源：凯石、WIND

货币基金年化收益略有下降。3月25日，货币基金七日年化收益率均值为2.62%，九泰日添金B（6.71%）、工银瑞信60天理财B（5.12%）七日年化收益最高。从收益区间来看，有3%的产品七日年化收益超4%，17%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-0.09%，其中华宝兴业中国互联网人民币表现最好，涨4.88%。从具体品种来看，互联网、大中华主题QDII表现最好，商品、资源主题 QDII表现较差。

	类型
	代码
	简称
	涨跌%

	普通股基
	001195
	工银瑞信农业产业
	5.32

	
	000866
	华宝兴业高端制造
	3.58

	
	000586
	景顺长城中小板创业板
	3.54

	指数股基
	502053
	长盛中证全指证券
	5.22

	
	161720
	招商中证证券公司
	4.68

	
	160633
	鹏华中证证券
	4.55

	混合偏股
	161610
	融通领先成长
	6.92

	
	580003
	东吴行业轮动
	5.99

	
	630011
	华商主题精选
	5.45

	混合偏债
	350001
	天治财富增长
	2.45

	
	020022
	国泰保本
	2.25

	
	121001
	国投瑞银融华债券
	2.10

	混合灵活
	590003
	中邮核心优势
	9.79

	
	001150
	融通互联网传媒
	6.53

	
	002223
	中邮尊享一年定期
	5.33

	混合平衡
	040004
	华安宝利配置
	3.49

	
	500058
	基金银丰
	3.32

	
	180001
	银华优势企业
	2.79

	纯债基金
	000405
	信诚月月定期支付
	0.94

	
	000053
	鹏华实业债纯债
	0.50

	
	000091
	信诚新双盈
	0.49

	一级债基
	162511
	国联安双佳信用
	0.37

	
	550017
	信诚添金分级
	0.30

	
	166003
	中欧稳健收益A
	0.29

	二级债基
	001160
	东方永润18个月A
	2.01

	
	001161
	东方永润18个月C
	2.00

	
	070020
	嘉实稳固收益
	1.40

	指数债基
	511010
	国泰上证5年期国债ETF
	0.36

	
	159926
	嘉实中证中期国债ETF
	0.35

	
	000087
	嘉实中期国债ETF联接A
	0.31

	货币基金（七日年化）
	001843
	九泰日添金B
	6.71

	
	001842
	九泰日添金A
	6.50

	
	485022
	工银瑞信60天理财B
	5.12

	商品基金
	161226
	国投瑞银白银期货
	-2.18

	QDII
	001767
	华宝兴业中国互联网人民币
	4.88

	
	000988
	嘉实全球互联网人民币
	4.52

	
	118001
	易方达亚洲精选
	3.75

	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，基本面有企稳迹象，经济数据有所好转，这对市场构成利好；资金面目前处于平稳状态，短线会受到季节性因素影响，对市场影响偏中性；政策面，央行宽松动力不再，考虑到通胀压力，货币政策将受到压力，而财政政策积极托底经济，货币政策可能会对市场构成利空；国际面美联储在议息会议后频繁发出“鹰派”言论引导加息预期，欧洲4个月内再度遭受恐怖主义袭击，欧洲难民危机有愈演愈烈之势，英国退欧可能成为今年的黑天鹅事件，国际面对市场风险偏好构成利空；汇率偏多，阶段性持稳，最近一阶段央行加强对汇率的控制，离岸市场人民币汇率与在岸市场人民币汇率利差窄幅波动，汇率阶段性持稳，但远期利率显示人民币贬值预期依然浓厚，对此我们需要密切跟踪汇率变化；市场面偏多，经过前期上涨，市场人气有所积累，而周期、成长轮番上涨增加市场赚钱效应，市场吸引力有所增加。我们保持3月以来相对乐观的态度，虽然相对3月初国际面有所波动，但基本面、汇率、资金面等方面依然无明显利空出现，市场面方面情绪依然较强，因此总体相对乐观态度不变，不过经过3月初市场的上涨和近期各种利好的波动和弱化，对市场后期大幅趋势性行情期望应降低，建议投资者仍然控制仓位参与市场反弹，结构上均衡配置。
股混基金投资方面，建议投资者仍然控制仓位参与市场反弹，结构上均衡配置。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。在弱市市场中投资者对业绩的关注度显著提高，我们建议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。食品价格继续上涨，通胀回升，而短期经济有所改善，高杠杆存在较大风险，对债券市场仍需保持谨慎，建议缩短久期，关注信用违约风险。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。美联储官员的鹰派言论影响了金价表现，提振美元而使得黄金承压。但长期来看，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，受美元崛起影响原油同样大幅下挫，但上周有数个产油国表态4月多哈的冻产协议会对油价产生上行推力。且当前市场对原油的需求量仍保持强劲增长态势，原油市场供应过剩或将有所缓解，油价长线或将提振。
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