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私募基金月报
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3月股市回落，私募基金低仓位避险
—— 2012年3月阳光私募基金月报
摘要
3月私募业绩评析

· 3月股市调整，行业指数全部收跌，至3月31日，沪深300指数全月收益率-6.80%，申万一级行业分类的23个行业指数全部收跌。
· 3月私募基金的平均收益率为-1.26%，跑赢沪深300指数。近1月、近6月、近12月，近2年，私募基金也跑赢股指，但近3月，私募基金跑输股指。
3月私募发行动态
3月私募基金发行维持稳定，3月由独立私募基金公司担任投资顾问的非结构化阳光私募产品发行6只，较上月有所减少。
3月私募行业动态

· 私募基金再现分家：自上个月合赢分家后，本月又有一家知名阳光私募基金公司分家。本月从容投资原
医疗行业基金的基金经理姜广策于私人微博公开宣布辞职，并呼吁从容医疗系列的投资者赎回，随后吕俊回应，指出姜广策业绩过差，并召开记者会，指责姜广策在担任从容医疗系列产品的基金经理期间，为国家新药筛选中心主任王明伟私下代客理财。 
· 期货私募有望引入新的资金渠道：据媒体报道，目前诸多期货公司正在与私募基金合作，由私募发行产
品，期货公司介绍有委托理财需求的客户并提供交易跑道。这种“私募出产品、期货公司出客户”的模式，满足了投资者对资产管理的迫切需要，期货公司也在未触及禁区的情况下，扩张了经纪业务的规模。 
3月私募投资动态
3月私募基金的平均持仓比例为55.95%，较1月份下降10.12%。其中食品饮料、金融服务、建筑建材、电子元器件和交通运输成为私募持股仓位最重的五个行业，占比分别为9.03%、7.79%、6.93%、6.93%和3.58%。

一、3月股市调整，私募基金跑赢股指
受到房地产调控政策以及宏观经济数据不佳的影响，3月股市大幅调整，截止3月31日，沪深300指数全月收益率为-6.80%。
3月，创业板和中小板收益差距加大，创业板指数全月收益率-7.73%，中小板指数全月收益率-5.92%。从行业角度来看，按申万一级行业分类的23个行业指数全部下跌。3月收益率排名靠前的3个行业是餐饮旅游、食品饮料和商业贸易，全月收益率分别是-2.49%、-3.44%和-3.95%，采掘、机械设备和综合的收益率排名靠后，全月收益率分别是-9.83%、-9.73%和-9.48%。

	3月申万一级行业指数涨跌幅
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数据来源：Wind，数据搜集截止至2012年4月6日。
从今年以来的市场走势看，中小板和创业板的表现弱于沪深300指数。今年以来沪深300指数收益率为4.65%，而中小板指数和创业板指数的收益率分别为2.73%和-6.99%。
在行业指数表现上，今年以来多数行业仍取得正收益。今年以来收益率排名靠前的3个行业分别是有色金属、家用电器和房地产，收益率分别为16.32%、12.27%和11.26%。信息服务、医药生物和公用事业，今年以来收益率排名靠后，收益率分别为-3.92%、-3.08%和-1.68%。
	今年以来申万一级行业指数涨跌幅
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数据来源：Wind，数据搜集截止至2012年4月6日。
截至4月6日，好买基金研究中心对能够取得3月收益率数据的698只私募基金进行了统计。3月私募基金当月平均收益率-1.26%，单月跑输沪深300指数。
由于大盘调整而私募基金仓位较低，私募基金在近1月，近6月，近12月跑赢股指，大盘调整期间私募基金已一再显示出良好的抗跌性。
	公、私募基金各阶段收益比较
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数据来源：好买基金研究中心；私募数据搜集截止至2012年4月6日。公募偏股型基金数据及沪深300数据均截止至2012年3月31日。私募各阶段收益率统计区间尽量匹配自然月度，但不能完全消除私募产品净值公布日期不同的影响，故私募各阶段的平均收益率为粗略统计，与公募偏股型基金及沪深300指数的比较仅供参考。
好买基金研究中心对私募基金的收益率分布情况进行了统计，直方图显示，3月私募基金收益率分布的特点是：收益分布较为均匀，但极差较大，收益率较好的私募单月盈利超过15%，而收益率较低的私募则单月亏损超过14%。
	近1个月私募基金收益率分布
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数据来源：好买基金研究中心，私募数据搜集截止至2012年4月6日。
3月收益率排名第1名的是黄国海管理的利升三期，2月收益率超过15%。前十名榜单中仍有不少老面孔，如林园1期已经多次进入月收益排行榜前十名。
	近1月收益率排名前10位的私募基金产品

	产品名称
	投资顾问
	基金

经理
	受托人
	成立日期
	最新净值

日期
	最新净值
	近1月

收益率

	利升三期
	利升锐华
	黄国海
	中融信托
	20110810
	20120323
	1.0213
	15.52%

	外贸德源安1期
	德源安
	许良胜
	外贸信托
	20101220
	20120323
	0.9285
	12.64%

	富鹏2期
	外贸信托
	费鹏
	外贸信托
	20100316
	20120323
	0.794
	8.65%

	金河新价值成长一期
	金河
	
	中融信托
	20101119
	20120319
	0.6006
	8.65%

	德源安战略成长3号
	德源安
	许良胜
	兴业国际信托
	20110706
	20120323
	0.8646
	8.26%

	银帆2期
	银帆
	
	长安信托
	20110831
	20120323
	1.1421
	7.62%

	国淼一期
	国淼
	马泽
	外贸信托
	20090123
	20120323
	0.6752
	7.50%

	证大一期
	证大
	朱南松
	平安信托
	20070205
	20120323
	93.52
	7.42%

	林园1
	林园
	林园
	华润深国投
	20070228
	20120320
	171.75
	7.32%

	证大增长二期
	证大
	朱南松
	平安信托
	20070615
	20120323
	86.89
	7.11%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2012年4月6日。私募各阶段收益率统计区间尽量匹配自然月度，但不能完全消除私募产品净值公布日期不同的影响，故私募基金产品的收益率排名仅供参考。
今年以来排名靠前的产品收益率基本在20%以上，其中塔晶狮王1期以39.28%的收益率获得今年以来的私募第1名，紧随其后的仍是塔晶公司管理的产品塔晶狮王2。塔晶公司产品成立便遭遇2008年金融危机，曾经出现大幅下跌。但今年以来很好地把握住了反弹行情，净值出现快速攀升。
	今年以来收益率排名前10位的私募基金产品

	产品名称
	投资顾问
	基金

经理
	受托人
	成立日期
	最新净值

日期
	最新净值
	今年以来
收益率

	塔晶狮王1
	塔晶
	冷再清
	华宝信托
	20070903
	20120323
	0.6148
	39.28%

	塔晶狮王2
	塔晶
	冷再清
	华宝信托
	20071008
	20120323
	0.5376
	38.91%

	外贸德源安1期
	德源安
	许良胜
	外贸信托
	20101220
	20120323
	0.9285
	34.39%

	国淼一期
	国淼
	马泽
	外贸信托
	20090123
	20120323
	0.6752
	29.70%

	德源安战略成长3号
	德源安
	许良胜
	兴业国际信托
	20110706
	20120323
	0.8646
	29.16%

	利升三期
	利升锐华
	黄国海
	中融信托
	20110810
	20120323
	1.0213
	26.78%

	富鹏2期
	外贸信托
	费鹏
	外贸信托
	20100316
	20120323
	0.794
	26.59%

	泽里和1号
	泽里和
	
	长安信托
	20110815
	20120323
	0.8974
	25.62%

	证大一期
	证大
	朱南松
	平安信托
	20070205
	20120323
	93.52
	24.96%

	证大增长二期
	证大
	朱南松
	平安信托
	20070615
	20120323
	86.89
	23.93%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2012年4月6日。私募各阶段收益率统计区间尽量匹配自然月度，但不能完全消除私募产品净值公布日期不同的影响，故私募基金产品的收益率排名仅供参考。

二、私募基金发行动态
3月股市的再度调整，使得产品发行略有受挫。3月非结构化私募基金共发行6只，较1月略有减少，但减小幅度不大，私募发行市场基本保持稳定状态。
	2月私募发行动态

	基金名称
	管理人
	基金经理
	受托人
	成立时间

	吉祥管家创新型1期
	中睿合银
	刘睿
	外贸信托
	20120328

	牵牛星精选1期
	牵牛星
	汤锦亮,幸三生
	中融信托
	20120320

	融新252号（国鸣1期）
	国鸣
	
	中融信托
	20120316

	光华上智1期
	光华上智
	陈永生
	华鑫信托
	20120314

	磐信1期
	磐信
	庄涛
	北京信托
	20120308

	上海万丰贯富一期
	万丰友方
	
	长安信托
	20120307


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止至2012年4月6日。只统计投资顾问为独立阳光私募基金公司的非结构化产品；结构化产品，组合TOT，以及投资顾问为公募基金一对多业务或券商资产管理部门的产品均不包含在内。
三、私募基金行业动态
私募基金再度分家
自上个月合赢分家后，本月又有一家知名阳光私募基金公司分家。本月从容投资原医疗行业基金的基金经理姜广策于私人微博公开宣布辞职，并呼吁从容医疗系列的投资者赎回，随后吕俊回应，指出姜广策业绩过差，并召开记者会，指责姜广策在担任从容医疗系列产品的基金经理期间，为国家新药筛选中心主任王明伟私下代客理财。

点评：自2011年以来，市场持续走弱，弱市市场中已有多家阳光私募基金分家，如合赢、东方港湾等。但本次从容的分家不同于以往，尽管表面上看是由从容医疗系列业绩不佳引发的，但背后也折射出了较深层次的公司治理问题。阳光私募要想稳步发展壮大，公司治理是一道必过的门槛。
期货私募有望引入新的资金渠道
据媒体报道，目前诸多期货公司正在与私募基金合作，由私募发行产品，期货公司介绍有委托理财需求的客户并提供交易跑道。这种“私募出产品、期货公司出客户”的模式，满足了投资者对资产管理的迫切需要，期货公司也在未触及禁区的情况下，扩张了经纪业务的规模。

点评：近期股票市场持续不景气，使得期货私募逐步受到一些追求绝对收益的股市分流资金的青睐。但期货私募相对证券类私募，往往影响力较小，组织形式、监管等不够规范，投资者难以甄别，而期货公司的公信力较强，由期货公司来介绍客户，对于私募基金来说，可以在一定程度上解决资金来源渠道的问题。而对于期货公司来说，帮助客户挑选私募基金，一方面可以增强期货公司经纪业务收入，另一方面，也能够打造期货公司品牌，为将来深入开展投资咨询业务做准备。

四、3月私募投资动态
从私募基金的仓位情况来看，3月份私募的平均持仓比例再次回落，较前一月下跌了10.12个百分点，降至55.95%。其中，持股仓位在7成以上和30%~70%的私募基金占比都有一定的减少，分别降为38%和48%，；而在调查范围中仓位在30%以下的低仓位基金占比则走高至14%。可见虽然3月份市场疲软，不过私募公司仓位并不是很高，从而避免了较大幅的损失。

	私募基金仓位分布
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数据来源：好买基金研究中心，数据截止至2012年4月6日。
根据调查，好买基金还统计了阳光私募仓位配置的行业分布，从行业配置中也可以看出“防御性”和“价值投资”又成为了私募投资的重点，其中食品饮料、金融服务、建筑建材、电子元器件和交通运输成为私募持股仓位最重的五个行业，占比分别为9.03%、7.79%、6.93%、6.93%和3.58%。前一段时间排名靠前的周期性行业占比迅速下降，而食品饮料作为传统的防御性行业，其又回到了重仓行业的首位，这也与公募基金股票仓位行业配置的变化方向相一致。

	私募基金当前重仓行业
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数据来源：好买基金研究中心，数据截止至2012年4月6日。
3月份，统计数据表明私募基金对于未来大盘走势的看法出现了比较大的分歧，这可能与A股上升的势头遭到遏制，不仅未能实现三连阳，反而将2月初以来的涨幅蚕食殆尽有关。虽然指数在本月下跌较多，但看多后市的私募机构占比没有大幅回落，仅下跌3.57个百分点至25.00%；而认为股市将维持现状的私募基金占比则减少较多，仅占55.00%；还有20.00%的私募在本次调查中开始看空后市，占比上升12.86%。

	未来1个月股指走势
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数据来源：好买基金研究中心，数据截止至2012年4月6日。
免责条款：
本报告中的信息均来源于公开可获得资料，好买基金研究中心力求可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，获得报告的人士据此做出投资决策，应自行承担投资风险。本报告不对特定基金产品的价值和收益作出实质性判断和保证，亦不表明投资没有风险。本报告不构成针对个人的投资建议，也没有考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户及伙伴传送，任何引用、转载以及向第三方传播的行为请预先通知好买，并请在引用、转载以及向第三方传播中注明出处。

好买基金研究中心

联系电话：(021) 5887 0011

好买基金网：www.howbuy.com

办公地址：上海市浦东南路1118号鄂尔多斯国际大厦6楼、9楼，邮编200120
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