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相关报告


· 一周资本市场回顾
A股市场： A股站稳3000点，成交萎缩窄幅震荡巩固。
国内债市： 央行提前续做MLF维稳资金面，债市震荡整理。。
海外市场： 全球股市普遍上涨，美股刷新纪录；不确定性缓解，金价下跌原油上涨。
· 一周基金表现回顾
股混基金业绩：普通股基平均收益为1.17%，指数股基平均收益为2.36%。偏股型平均收益为0.97%，偏债型产品平均收益为0.18%，灵活配置型平均收益为0.50%，平衡型平均收益为0.54%。
固定收益基金：纯债基金平均收益为0.11%，一级债基平均收益为0.16%，二级债基平均收益为0.29%，可转债基平均收益为0.78%。货币基金七日年化收益率均值为2.60%。
商品及对冲基金：商品基金平均下跌1.12%，以绝对收益为投资目标的量化对冲类产品平均收益为0.06%。
QDII基金:  QDII基金平均收益为2.36%，从具体品种来看，资源、德国30（DAX）、恒生H股主题QDII表现最好，黄金、全球债券主题 QDII表现较差。
· 未来基金投资策略
股混基金，乐观谨慎，均衡加配价值应对市场。在前期风险事件落地，海外环境比较温和，在政策刺激、宽松预期和中报披露的催化下，在市场没有可预见的明显利空的情况下，我们依然对7月保持相对乐观的态度。但是，短期看市场或呈现震荡格局，主要原因在于上周大盘已经步入3050点，成交量环比萎缩和热点过快轮动显示上攻动力不足。此外，从市场结构看，缺乏明确的上涨主线，上周周报中提到的近期表现较好的如军工（有多重事件性催化）、有色（避险情绪升温带动的贵金属）、食品饮料（业绩）、家电（业绩）、农林牧渔（业绩）等均出现短期的震荡调整，一些近期短暂表现的热点如业绩稳健的医药、市场交易量回升带来的券商概念、前期调整较为充分短期可能具备弹性的传媒、信息等又难以持续。总体来看，短期情绪面将会是主导市场的因素，如果成交量持续萎缩且热点相对散乱，市场将呈现震荡乃至短期回调的情形，因此投资上建议在乐观中保持一点谨慎，仓位不要太高。结构上依然建议均衡，可以适当回避前期暴涨的的主题和热点，建议增加偏价值风格的配置，原因一是业绩和估值的安全性二是近两周市场自发选择呈现出价值优于成长的风格。
固定收益基金，趋势性机会难寻，信用债到期潮控制风险。债市方面，此前受海外避险情绪传导和全球央行货币政策宽松预期影响，国内债市收益率出现了明显的下行。然而随着避险情绪消退，全球央行货币宽松短期证伪等利多因素一一落空，而国内货币政策宽松预期未实现、人民币贬值压力仍在、通胀下行受阻等诸多利空因素却并未得到明显反映，收益率快速下行后的反弹风险不可不防。因此我们仍然维持之前债市趋势性机会则较难显现但有交易性机会的看法。而之后信用债到期潮的到来，再融资更显困难，信用债市场压力不容小觑。因此我们建议投资者当前应尽量选择真正高资质的信用债作为配置对象，避免“踩雷”。债券基金总体建议等待风险释放，对于有债券基金刚性配置需求的投资者，当前在债基产品上要强调风险控制，建议精选杠杆较低和持券信用等级较高的基金。此外，参与股市和转债的债基也可以适当关注，尤其是基金经理大类资产配置能力较强的，在股债之间进行切换可以适当降低单一债市风险。
QDII基金方面，黄金和大宗商品类可持续关注。“脱欧”之后全球风险厌恶情绪升温，短期具有避险属性的黄金受益，更重要的是随后的一系列全球央行放水，如欧洲加码宽松，美联储加息再推迟等使得下半年黄金仍是资产保值的重要选择。油气能源等大宗商品主题基金方面，全球货币超发带来的通胀担忧日益加剧，虽然大宗商品短期价格会有波动，如中国需求端改善弱化，脱欧导致全球金融市场风险偏好降低等都会带来短期压力，但从相对长期看大宗商品将是应对全球滞胀的较好资产种类，依然推荐。
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· 一周资本市场回顾国内市场
2016.07.11-2016.07.17
指数名称
收盘
区间涨幅 %
上证综指
3054.30
2.22
沪深300
3276.28
2.63
中小板指
7093.01
1.51
创业板指
2263.78
1.11
中债总净价
119.32
-0.06
中债企业债总净价
91.68
0.02
中债国债总净价
120.27
-0.05
海外市场
2016.07.11-2016.07.17
指数名称
收盘
区间涨幅 %
纳斯达克指数
4596.49
1.47
标普500
2163.75
1.49
道琼斯工业指数
18506.41
2.03
恒生指数
21561.06
5.33
日经225
16385.89
9.21
泛欧斯托克600
338.50
3.23
其他
2016.07.11-2016.07.17
指数名称
收盘
区间涨幅 %
美元指数
96.69
0.40
人民币指数
116.40
0.21
COMEX黄金
1337.70
-2.17
NYMEX原油
46.98
4.10
数据来源：凯石、WIND
中信一级行业涨跌2016.07.11-2016.07.17

数据来源：凯石、WIND


· A股市场
A股站稳3000点，成交萎缩、窄幅震荡巩固。沪指连涨三周后终于在周二升至3050位置并创下逾两个月新高，之后的三个交易日窄幅震荡整理。成交金额方面，万得全A成交金额在周二达到7341.90亿，但是在之后窄幅震荡巩固的过程中量能出现明显萎缩。总体来说，全周万得全A平均成交额6634.51亿元，较前一周减少1.02%。与此同时，A股两融余额继续反弹。截至7月13日，沪深两市融资融券余额报8753.43亿元。7月12日，中国证券投资者保护基金公司最新发布的《2016年6月中国证券市场投资者信心调查分析报告》显示，6月份中国证券市场投资者信心指数环比上升14.9%，达到54.9，重回乐观区间，为2016年上半年的最高值。
全周来看，上证综指上涨2.22%，沪深300上涨2.63%，中小板指上涨1.51%、创业板指上涨1.11%。从概念板块来看，次新股指数（12.91%）继续领涨，随后金融改革指数（3.85%）、宽带提速指数（3.84%）表现相对较好。29个中信一级行业只有2个行业下跌，其中家电（5.53%）、综合（4.64%）、通信（4.11%）等行业表现相对较好，电力设备（0.73%）、有色金属（-0.72%）、国防军工（-1.25%）等行业表现垫底。
· 国内债券市场
央行提前续做MLF维稳资金面，债市震荡整理。本周央行公开市场净回笼650亿。为避免7月中下旬企业缴税，MLF到期，公开市场持续净回笼的累积效果带来的短期流动性供求压力，央行在7月13日提前续做MLF共2590亿元。货币市场资金面依然较为乐观，短端7天逆回购招标利率仍维持在2.25%不变。与上周相比，银行间7天回购利率R007小幅上行1bp至2.41%，隔夜回购利率R001小幅上行1bp至2.03%。
债市总体表现上，近期一波强势上涨后，市场缺乏更多推动力，期盼已久的进一步宽松政策也未见踪影，机构情绪渐显谨慎。利率债方面，受前期收益率大幅下行的影响，前半周利率债收益率继续小幅回调，之后随着一大波经济金融数据来袭，总体看虽略好但也未明显超出预期，主动买盘力量又有所增强，收益率小幅下跌，整体呈震荡整理状态。信用债方面，东北特钢再爆债券违约，信用债收益率涨跌互现。全周来看，中债总净价指数下跌0.06%，中债企业债总净价指数上涨0.02%，中债国债总净价指数下跌0.05%，中证转债上涨0.97%。
· 海外市场
全球股市普遍上涨，美股刷新纪录。美股方面，上周的非农数据极为出色提振了投资者对美国经济的信心，道指与标普500指数均创历史新高。欧洲股市方面，录得英国脱欧公投后的最高收位，英国内政部大臣特蕾莎•梅赢得竞选，将接替卡梅伦成为下一任英国首相，英国政局不确定性降低。再加上日本暗示将采取更多刺激措施，提振了风险投资偏好，全球股市普遍上涨。全周来看，美国市场，标普、道指、纳指分别上涨1.49%、2.03%、1.47%；欧洲市场，德国DAX指数、法国CAC40指数、英国富时100指数涨跌幅分别为4.54%、4.34%、1.19%。
不确定性缓解，金价下跌原油上涨。黄金方面，随着特蕾莎•梅赢得竞选，将接替卡梅伦成为下一任英国首相，英国政治不确定性得到缓解及日本经济刺激举措的预期，投资者对避险资产的需求受到抑制，全周金价下跌2.17%。原油方面，两大能源消费国美国和中国的经济数据提振原油需求前景，全周油价上涨4.10%。
· 一周基金表现回顾国内经济重要数据
项目
数据
6月出口（按人民币计）
上升1.3%
6月进口（按人民币计）
下降2.3%
二季度GDP同比
增长6.7%
6月新增贷款
13800亿元
M2同比
增长11.8%
6月社会消费品零售总额同比
增长10.6%
6月规模以上工业增加值同比
增长6.2%
海外经济重要数据
项目
数据
美国：6月PPI环比
上涨0.5%











公 募 基 金 区 间 收 益  %
股票基金
2.02
普通股基
1.17


指数股基
2.36
混合基金
0.60
偏股混合
0.97


偏债混合
0.18


灵活配置
0.50


平衡混合
0.54
债券基金
0.20
纯债基金
0.11


一级债基
0.16


二级债基
0.29


可转债基金
0.78
另类投资基金
-0.38
商品
-1.12


量化对冲
0.06


REITS
0.19
货币基金七日年化收益率
2.60


QDII
2.36
QDII股基
3.19


QDII固定收益
0.57


QDII商品
-1.00


QDII另类
1.24
数据来源：凯石、WIND


· 股票基金
根据凯石的分类，上周股票基金平均收益为2.02%。具体来看，普通股基平均收益为1.17%，有82%的产品为正收益，最高收益为易方达消费行业的4.41%。指数股基平均收益为2.36%，有99%的产品上涨，最高收益为富国中证煤炭的6.06%。
从投资范围来看，煤炭、能源、消费主题的指数类基金表现出色，收益居前的除了以上提到的基金之外还有汇添富中证能源ETF（5.63%）、中融中证煤炭（5.29%）、广发中证全指能源ETF（4.71%）、鹏华中证A股资源产业（4.40%）、安信消费医药主题（4.19%）、招商上证消费80ETF（3.95%）等。
· 混合基金
混合基金平均收益为0.60%。其中，偏股型平均收益为0.97%，偏债型产品平均收益为0.18 %，灵活配置型平均收益为0.50%，平衡型平均收益为0.54%。
偏股型产品中79%产品收益为正，最高收益为建信优选成长A的4.72%。灵活型产品中，87%产品收益为正，最高收益为华泰柏瑞消费成长的3.54%。平衡型产品中，73%产品收益均为正，最高收益为中邮核心优势的4.15%。偏债型产品中，94%产品收益均为正，最高收益为易方达裕惠回报的0.98%。
· 债券基金
债券型基金平均收益为0.20%，二级债基表现优于一级债基。其中，纯债基金平均收益为0.11%，93%产品收益为正，工银瑞信纯债的0.48%涨幅最大。一级债基平均收益为0.16%，98%产品收益为正，最高收益为南方永利1年C的1.15%。二级债基平均收益为0.29%，89%产品收益为正，最高收益为博时信用债券C的1.14%。可转债基平均收益为0.78%，97%产品收益均为正，最高收益为华安宝利配置的1.53%。
· 商品及对冲基金
商品基金平均下跌1.12%，其中国投瑞银白银期货涨幅最高，涨2.75%。以绝对收益为投资目标的量化对冲类产品平均收益为0.06%，最高收益为永赢量化的0.48%。
· 货币基金
货币基金年化收益保持不变。7月15日，货币基金七日年化收益率均值为2.60%，中融日日盈（11.57%）、中融货币C（10.55%）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%，8%的产品收益在3%-4%之间，78%的产品收益在2%-3%之间。
· QDII基金
QDII基金平均收益为2.36%，其中华安德国30（DAX）ETF最好，涨6.38%。从具体品种来看，资源、德国30（DAX）、恒生H股主题QDII表现最好，黄金、全球债券主题 QDII表现较差。
· 未来基金投资策略类型
代码
简称
涨跌%
普通股基
110022
易方达消费行业
4.41

001878
嘉实沪港深精选
4.39

000974
安信消费医药主题
4.19
指数股基
161032
富国中证煤炭
6.06

159930
汇添富中证能源ETF
5.63

168204
中融中证煤炭
5.29
混合偏股
530003
建信优选成长A
4.72

240022
华宝兴业资源优选
4.28

110025
易方达资源行业
4.01
混合偏债
000436
易方达裕惠回报
0.98

090006
大成财富管理2020
0.93

202212
南方保本
0.80
混合灵活
001069
华泰柏瑞消费成长
3.54

000963
兴业多策略
3.04

160812
长盛同益成长回报
2.97
混合平衡
590003
中邮核心优势
4.15

530012
建信积极配置
3.73

050004
博时精选A
2.84
纯债基金
164810
工银瑞信纯债
0.48

100073
富国强回报C
0.47

002756
招商招兴纯债A
0.40
一级债基
160132
南方永利1年C
1.15

000284
富安达信用主题轮动A
0.84

002725
中欧强瑞多策略
0.60
二级债基
050111
博时信用债券C
1.14

001258
兴业收益增强C
1.04

110028
易方达安心回报B
0.95
可转债基
040004
华安宝利配置
1.53

000068
民生加银转债优选C
1.48

000081
天治可转债增强C
1.19
货币基金（七日年化）
511930
中融日日盈
11.57

000846
中融货币C
10.55

000381
景顺长城景益货币B
7.77
商品基金
161226
国投瑞银白银期货
2.75
QDII
513030
华安德国30(DAX)ETF
6.38

000614
华安德国30(DAX)ETF联接
6.01

164815
工银瑞信标普全球资源
5.30
数据来源：凯石、WIND


[bookmark: _GoBack]股混基金，乐观谨慎，均衡加配价值应对市场。在前期风险事件落地，海外环境比较温和，在政策刺激、宽松预期和中报披露的催化下，在市场没有可预见的明显利空的情况下，我们依然对7月保持相对乐观的态度。但是，短期看市场或呈现震荡格局，主要原因在于上周大盘已经步入3050点，成交量环比萎缩和热点过快轮动显示上攻动力不足。此外，从市场结构看，缺乏明确的上涨主线，上周周报中提到的近期表现较好的如军工（有多重事件性催化）、有色（避险情绪升温带动的贵金属）、食品饮料（业绩）、家电（业绩）、农林牧渔（业绩）等均出现短期的震荡调整，一些近期短暂表现的热点如业绩稳健的医药、市场交易量回升带来的券商概念、前期调整较为充分短期可能具备弹性的传媒、信息等又难以持续。总体来看，短期情绪面将会是主导市场的因素，如果成交量持续萎缩且热点相对散乱，市场将呈现震荡乃至短期回调的情形，因此投资上建议在乐观中保持一点谨慎，仓位不要太高。结构上依然建议均衡，可以适当回避前期暴涨的的主题和热点，建议增加偏价值风格的配置，原因一是业绩和估值的安全性二是近两周市场自发选择呈现出价值优于成长的风格。
固定收益基金，趋势性机会难寻，信用债到期潮控制风险。债市方面，此前受海外避险情绪传导和全球央行货币政策宽松预期影响，国内债市收益率出现了明显的下行。然而随着避险情绪消退，全球央行货币宽松短期证伪等利多因素一一落空，而国内货币政策宽松预期未实现、人民币贬值压力仍在、通胀下行受阻等诸多利空因素却并未得到明显反映，收益率快速下行后的反弹风险不可不防。因此我们仍然维持之前债市趋势性机会则较难显现但有交易性机会的看法。而之后信用债到期潮的到来，再融资更显困难，信用债市场压力不容小觑。因此我们建议投资者当前应尽量选择真正高资质的信用债作为配置对象，避免“踩雷”。债券基金总体建议等待风险释放，对于有债券基金刚性配置需求的投资者，当前在债基产品上要强调风险控制，建议精选杠杆较低和持券信用等级较高的基金。此外，参与股市和转债的债基也可以适当关注，尤其是基金经理大类资产配置能力较强的，在股债之间进行切换可以适当降低单一债市风险。
QDII基金方面，黄金和大宗商品类可持续关注。“脱欧”之后全球风险厌恶情绪升温，短期具有避险属性的黄金受益，更重要的是随后的一系列全球央行放水，如欧洲加码宽松，美联储加息再推迟等使得下半年黄金仍是资产保值的重要选择。油气能源等大宗商品主题基金方面，全球货币超发带来的通胀担忧日益加剧，虽然大宗商品短期价格会有波动，如中国需求端改善弱化，脱欧导致全球金融市场风险偏好降低等都会带来短期压力，但从相对长期看大宗商品将是应对全球滞胀的较好资产种类，依然推荐。
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