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私募基金月报
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降低仓位避过大跌 把握住结构性机会
—— 2012年8月阳光私募基金月报
摘要
8月私募业绩评析

· 8月股市大幅回调，行业指数涨跌不一：截止8月31日，沪深300指数全月下挫5.49%，申万23个一级行业中电子元器件、信息服务、信息设备表现居前。
· 8月私募整体跑赢沪深300指数：8月私募基金的平均收益率为-0.91%。其中，私募基金在近1月，近3月，近6月，近12月和近2年的时间周期内均跑赢股指。
8月私募发行动态
8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9只，较上月增加3只。
8月私募行业动态

· 信托产品开立证券账户重新放开：2012年8月31日中国证券登记结算有限责任公司发布《关于信托产品开户与结算有关问题的通知》、《关于保险资产管理公司资产管理计划开户与结算有关问题的通知》。这意味着信托产品开立证券账户重新放开。
· 转融通业务规则发布，转融资业务先行启动：中国证券金融公司27日发布《转融通业务规则》和《融资融券业务统计与监控规则》，上海证券交易所、深圳证券交易所和中国证券登记结算公司同日也发布了转融通业务配套细则，标志着转融通试点实质启动。根据工作安排，中国证券金融公司将先行启动转融资试点。
8月私募投资动态
8月私募基金公司的股票仓位有明显下降，平均仓位从上月的58.45%下降至本月的49.76%，降低了8.69个百分点。电子元器件、医药生物、化工、机械设备和公用事业为私募重仓持股的五个行业，平均占比分别为31.84%、24.71%、6.68%、5.04%和5.04%。
一、8月股市回落，私募基金跑赢股指
受宏观经济放缓的影响，8月股市继续呈现大幅回落走势，截止8月31日，沪深300指数全月收益率为-5.49%。
8月，小盘股走势表现明显好于大盘股，创业板指数全月收益率4.38%，中小板指数全月收益率-0.97%。从行业角度来看，按申万一级行业分类的23个行业指数涨跌不一。8月收益率排名靠前的3个行业分别是电子元器件、信息服务和信息设备，涨幅分别为8.24%、4.95%和2.16%。房地产、食品饮料及采掘板块表现居后，全月跌幅分别为-7.62%、-6.35%和-5.39%。
	8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8月31日。
从今年的市场总体走势看，沪深300指数的表现明显弱于中小板和创业板指数。截止8月31日，今年以来沪深300指数收益率为-6.01%，而中小板指数和创业板指数的收益率分别为-3.68%和-3.14%。
从行业指数表现来看，今年以来仍有三分之一的行业取得正收益。其中排名居前的3个行业分别是餐饮旅游、医药生物和有色金属，涨幅分别为7.93%、6.09%和5.50%。机械设备、交运设备和商业贸易排名靠后，跌幅分别为-14.56%、-13.42%和-13.24%。
	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8月31日。
截至9月5日，好买基金研究中心对能够取得8月收益率数据的786只私募基金进行了统计。8月私募基金当月平均收益率为-0.91%，单月跑赢沪深300指数。
私募基金在近1月，近3月，近6月，近12月和近2年的时间周期内表现均好于股指和公募偏股型基金的平均收益。显示出在股市整体呈现低迷的时段，私募基金的平均业绩虽未做到绝对收益，但整体投资能力尚可。
	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9月5日。公募偏股型基金数据及沪深300数据均截止至2012年8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，8月私募基金收益率分布的特点是：收益分布较为集中，同时极差较大，多数私募基金的收益率集中在-2%～2%的区间内。
	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9月5日。
8月私募收益率排行榜前十名的产品单月平均收益较7月有所上升。其中上海谦石投资旗下管理的两只产品分别以10.85%和8.13%的涨幅位列前五。排名第二的明达3期也有10%以上的收益。另外，富锦9号新价值相比7月的排名有了大幅的提升，这也和其投资的标的在前期经历大幅下挫后风险得到一定释放有关。但是该产品未来持续盈利的有效性还需要进一步得到市场的验证。
	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

	谦石1号
	谦石
	李追阳
	中融信托
	20101015
	20120831
	1.0421
	10.85%

	明达3
	明达
	刘明达
	华润深国投
	20070402
	20120820
	126.33
	10.84%

	金河新价值成长一期
	金河
	
	中融信托
	20101119
	20120820
	0.523
	9.44%

	锐集一号
	锐集
	
	中融信托
	20090504
	20120831
	0.9996
	9.01%

	谦石2号
	谦石
	李追阳
	中融信托
	20110130
	20120831
	0.981
	8.13%

	富安达安晟1号
	富安达
	安俊杰
	华润深国投
	20100712
	20120831
	50.01
	7.94%

	理成风景2号
	理成
	杨玉山
	华润深国投
	20090915
	20120831
	103.24
	7.65%

	泽熙4期
	泽熙
	徐翔
	华润深国投
	20100707
	20120831
	136.21
	7.06%

	美联融通
	美联融通
	汪立家
	华润深国投
	20071030
	20120815
	63.66
	7.05%

	富锦9号新价值
	新价值
	罗伟广
	外贸信托
	20100827
	20120824
	0.4146
	6.42%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2012年9月5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。
今年以来排名前十的产品平均收益率依然维持在20%以上，但较7月27.23%下降了近三个百分点。其中，鼎锋旗下管理的基金表现出了一定的配置能力和稳定性。鼎锋4号、鼎锋8期以及鼎锋成长一期今年以来分别以25.06%、24.54%和18.81%的收益位居前十。鼎锋主要以成长性投资为主，在大盘整体震荡下跌的过程中体现出了对板块及个股的较好捕捉能力。另外，银帆3期自5月进入前十以来，业绩也是稳步提升。截止8月，该基金全年的累计收益已达36.81%，排名第一。
	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

	银帆3期
	银帆
	王涛
	长安信托
	20110727
	20120831
	1.5666
	36.81%

	泽里和1号
	泽里和
	周建新
	长安信托
	20110815
	20120831
	0.9175
	28.43%

	鼎锋4号
	鼎锋
	王小刚
	华宝信托
	20100816
	20120831
	1.1144
	25.06%

	嘉禾1号
	琪润
	洪涛
	中融信托
	20100925
	20120831
	0.992
	24.64%

	鼎锋8期
	鼎锋
	王小刚
	陕国投
	20101008
	20120831
	112.21
	24.54%

	外贸德源安1期
	德源安
	许良胜
	外贸信托
	20101220
	20120824
	0.8585
	24.26%

	混沌1号
	混沌
	葛卫东
	中融信托
	20081021
	20120820
	1.9237
	21.46%

	富鹏2期
	外贸信托
	费鹏
	外贸信托
	20100316
	20120824
	0.7483
	19.31%

	赢隆一期
	青岛赢隆资产
	周兵
	中融信托
	20090901
	20120831
	1.1666
	18.87%

	鼎锋成长一期
	鼎锋
	张高
	交银国信
	20081104
	20120831
	2.0152
	18.81%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2012年9月5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
虽然8月股市出现大幅调整，但私募基金的发行量却有所提高。8月非结构化私募基金共发行9只，较上月发行总数增加3只，与6月持平达到今年单月发行量最高。但同时也看到，整体的发行数目较去年同比降低了30%，显示出在经济放缓以及股市低迷的大背景下，私募基金的发行仍显艰难。
	8月私募发行动态

	产品名称
	管理人
	基金经理
	受托人
	成立日期

	世富壹玖创新
	世富
	
	长安信托
	20120827

	诚盛1期
	诚盛
	
	中信信托
	20120824

	嘉伦2号
	嘉伦
	张书桐
	山西信托
	20120808

	鼎诺风险缓冲3期
	鼎诺
	黄弢
	外贸信托
	20120807

	陕国投合正普惠1期
	合正普惠
	冯宇辉
	陕国投
	20120803

	淡水泉尊享B
	淡水泉
	赵军
	外贸信托
	20120802

	道谊稳健
	道谊资产
	卢柏良
	华融信托
	20120802

	君泽利2号
	君泽利
	陈志坚
	长安信托
	20120802

	鑫富越1号
	鑫富越资产
	王国为
	兴业国际信托
	20120802


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止至2012年9月5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

信托产品开立证券账户重新放开
2012年8月31日中国证券登记结算有限责任公司发布《关于信托产品开户与结算有关问题的通知》、《关于保险资产管理公司资产管理计划开户与结算有关问题的通知》。这意味着信托产品开立证券账户重新放开。
点评：信托产品开立股票账户自2009年以来一直处于关闭的状态，但是2009年以来阳光私募行业的快速发行使得信托的供求出现了严重不平衡，投资顾问“一号难求”的境地也进一步推高了信托的费用。目前，信托产品开立股票账户的开放，使得账户的供需能够达到一个平衡的状态。对于阳光私募行业来说，信托开立证券账户的放开或许最多只是一种催化作用。如果产品和市场能够体现出一定的赚钱效应，那么信托费用的降低能够加速阳光私募产品的发行，进而推动阳光私募行业的快速发展。
转融通业务规则发布，转融资业务先行启动
经中国证监会批准，中国证券金融公司27日发布《转融通业务规则》和《融资融券业务统计与监控规则》，上海证券交易所、深圳证券交易所和中国证券登记结算公司同日也发布了转融通业务配套细则，标志着转融通试点实质启动。根据工作安排，中国证券金融公司将先行启动转融资试点。

点评：转融通业务推出之后，会增加交易的活跃度，也将拓宽融资融券业务的资金和证券来源。单纯做多的市场天生就有缺陷，多空力量共存，市场才能健康发展。伴随着对冲工具的增多，私募基金参与对冲的热情大增，不少私募都考虑发行对冲类的产品。无论市场的发行现状如何，对冲是私募基金未来发展的方向，是大势所趋。另外，从世界对冲基金发展历程来说，对冲成为未来中国阳光私募行业不可或缺的部分是大概率事件。
四、8月私募投资动态
从私募基金的持仓来看，8月私募基金公司的股票仓位有明显下降，平均仓位从上月的58.45%下降至本月的49.76%，降低了8.69个百分点。其中，仓位在七成以上的私募占比下降了16.3个百分点，占到28.6%。 而仓位在三成以下的私募基金占比从上月的17.2%增加到本月的23.8%，增加了6.6个百分点。
	私募基金仓位分布
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数据来源：好买基金研究中心，数据截止日：2012-08-31
从私募基金行业配置的资金比例来看，排名前五的行业为电子元器件、医药生物、化工、机械设备和公用事业，占比分别为31.84%、24.71%、6.68%、5.04%和5.04%。电子元器件和医药生物这两个前期配置就较多的行业进一步超配，成为了8月私募的重仓行业。而之前连续3个月排名第一的食品饮料仓位下降十分明显，可能与食品饮料强势股在8月后半月出现补跌有关。
	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，数据截止日：2012-08-31
8月份，更多的私募投资者对未来股指走势仍持相中性的态度。在调查的私募机构中，对未来1个月股指走势持乐观态度的私募占比从7月份的17.24%降低至本月的14.29%，减少了2.96个百分点；持谨慎态度的从前期的31.03%增加至本期的33.33%，增加了2.30个百分点；有52.38%的私募机构持中性态度。
	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，数据截止日：2012-08-31
五、8月私募总结
8月受宏观经济数据放缓的不佳影响，股市呈现出大幅回落走势。对近期市场的谨慎态度，私募机构在8月份进行了策略性的减仓，以规避系统性风险。这也使得私募的业绩整体跑赢沪深300指数和公募偏股票型基金的平均收益。前期相对抗跌的食品饮料等防御性板块在中下旬的下跌使得一些今年前期涨幅较好的私募基金的净值出现了一定损失。此外，股市长期的低迷行情，让私募基金发行显得艰难，同比呈现大幅放缓的现象。
今年以来，私募相对股指和公募偏股型基金还是体现出了一定的投资能力。目前，权重板块的整体估值状况封锁了股指大幅下行空间。随着政策面对经济维稳的要求，短期可能会迎来一个比较好的投资窗口期。投资者可以选取资产配置能力较强，历史业绩比较稳定的私募进行投资。
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。
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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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