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私募基金月报
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市场波动加剧 把握主题机会
—— 2013年3月阳光私募基金月报
摘要
3月私募业绩评析

· 3月沪深300指数大幅回调，行业指数涨跌不一：截止3月31日，沪深300指数全月收益率为-6.67%，申万23个一级行业中信息设备、电子元器件、医药生物表现居前。
· 截至3月私募基金在近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沪深300指数；仅在近6月和近12月的时间段略微差于公募偏股型基金的平均收益。
3月私募发行动态
· 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共发行9只。
3月私募行业动态

· 证券业协会发布券商私募产品备案办法：中国证券业协会３月１５日正式发布《证券公司私募产品备案管理办法》。《备案办法》规定，私募产品在发起设立、变更或展期后５个工作日内，要向市场监测中心进行备案，提交备案材料完备并符合规定的，市场监测中心在受理后１０个工作日内予以备案确认。私募产品备案重点审查备案材料的完备性、合规性、投资者适当性以及信息披露情况。
· 券商与私募跨界合作持续升温：自去年底国泰君安资管携手重阳投资合作发行“国泰君安君享重阳阿尔法对冲一号”以来，又有多只券商私募合作的产品问世，跨界合作持续升温。具体来看，今年已发行或正在发行的券商与私募合作产品包括：国泰君安资管与深圳展博基金合作的“国泰君安君享展博一号”；国信证券资管与鸿道投资合作发行的“国信鸿道对冲限额特定1号”；招商证券与重阳投资合作的“招商证券汇金之重阳集合资产管理计划”等。
3月私募投资动态
3月私募基金公司的股票仓位进一步回落，平均仓位从上月的69.29%下降至3月的66.11%，降低了3.18个百分点。其中，仓位在七成以上的私募占比为44.44%，较上月降低12.7个百分点；仓位介于三至七成的私募占比50.00%，较上月提高11.90个百分点；仅5.56%的私募仓位低于3成。

一、3月沪深300大幅回调，私募基金跑赢股指
3月股市主要板块涨跌不一。截至3月31日，沪深300指数全月收益率为-6.67%，创业板指数全月收益率0.62%，中小板指数全月收益率-0.90%。从行业角度来看，按申万一级行业分类的23个行业指数，表现居前的分别是信息设备、电子元器件、医药生物，涨幅分别为3.79%、3.42%和3.24%；金融服务、采掘、房地产板块跌幅较大，分别为-10.11%、-9.12%、-9.09%。
	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2013年3月31日。
从2013年的市场总体走势看，沪深300指数的表现明显弱于中小板指数和创业板指数。截止3月31日，2013年沪深300指数收益率为-1.10%，而中小板指数和创业板指数的收益率分别为8.92%和21.38%。

从行业指数表现来看，2013年以来有近三分之二的板块取得正收益。其中，医药生物、电子元器件和信息设备表现居前，涨幅分别为22.52%、16.14%和14.69%；有色金属、采掘和房地产表现居后，跌幅分别为9.03%、8.72%和7.69%。
	2013年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2013年3月31日。
截至2013年4月8日，好买基金研究中心对能够取得3月收益率数据的718只私募基金进行了统计。3月私募基金当月平均收益为-1.51%，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沪深300指数；仅在近6月和近12月的时间段略微差于公募偏股型基金的平均收益。
	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2013年4月8日。公募偏股型基金数据及沪深300数据均截止至2013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：收益分布略微左偏，偏度在0.25；多数私募基金的收益率集中在-5%～2%的区间内，同时极差较大。
	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2013年4月8日。
3月份A股市场在“国五条”，央行重启正回购操作，以及部分投资者对未来经济复苏持续性转而持谨慎态度等综合因素的影响下震荡下跌，市场风格明显转向中小盘与主题投资。3月私募收益排行榜前十的产品平均收益率为10.37%。景富趋势成长一期以26.06%的收益排名单月私募第一，而去年的“探花”金石一期也有不俗的表现。综合分析历史净值走势，短期业绩的突出并不能掩盖多数基金的净值仍位于面值以下的事实，未来业绩的持续性还有待观察。
	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
	净值日期
	最新净值
	近1月收益率

	景富趋势成长一期
	景富
	祝巍
	中融信托
	20101201
	20130329
	0.9976
	26.06%

	蕴泽1号
	西藏信托
	
	西藏信托
	20110106
	20130322
	0.8975
	11.60%

	创势翔1号
	创势翔
	黄平
	粤财信托
	20120520
	20130320
	1.1533
	10.49%

	宏石1号
	昶钰
	张磊
	中融信托
	20090226
	20130325
	1.1046
	10.46%

	尚雅13期
	尚雅
	石波,常昊
	北京信托
	20100930
	20130329
	0.8417
	9.07%

	金石一期
	金石
	姚鸿斌
	甘肃信托
	20100830
	20130329
	1.1905
	9.07%

	投资精英之尚雅
	尚雅
	石波,常昊
	平安信托
	20100831
	20130329
	78.86
	6.77%

	黄金优选5期18号
	尚雅
	常昊,石波
	平安信托
	20110310
	20130329
	73.88
	6.75%

	黄金优选5期11号
	尚雅
	石波,常昊
	平安信托
	20110126
	20130329
	76.5
	6.74%

	黄金优选5期17号
	尚雅
	常昊,石波
	平安信托
	20110222
	20130329
	71.81
	6.72%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2013年4月8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。
2013年排名前十的传统私募产品收益率均超过20%。一季度“冠军”产品“创势翔1号”成立于2012年5月，目前累计净值1.1533元，截至一季度末，今年以来收益达到41.92%。该基金能取得如此高的收益是抓住了消费电子板块的投资机会。公司的投资理念主要是寻找内在价值被低估的成长股，同时在技术面契合的情况下适时买入。创势翔的操作风格略偏激进型，净值波动较大，更适合风险承受能力强的投资者关注。
此外，鼎力资产管理的两只产品鼎力超级成长和鼎力价值成长1期在一季度也有不俗表现。鼎力投资主要坚持宏观配置下的成长性投资策略。通过自上而下的方式选择与经济周期相适的板块，然后根据企业的估值以及风险比等方式，自下而上选择企业。基金经理龙苏云在管理金鹰中小盘期间曾取得过优异的业绩，善于挖掘题材股。过去3个月，中小板和创业板的表现要远好于大盘，市场的趋势与龙苏云的投资风格较为契合也是其管理的基金能够取得高收益的原因之一。
	2013年收益率排名前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
	净值日期
	最新净值
	2013年收益率

	创势翔1号
	创势翔
	黄平
	粤财信托
	20120520
	20130320
	1.1533
	41.93%

	鼎力超级成长
	鼎力
	龙苏云
	兴业国际信托
	20101111
	20130322
	1.0405
	35.82%

	景富趋势成长一期
	景富
	祝巍
	中融信托
	20101201
	20130329
	0.9976
	34.76%

	蕴泽1号
	西藏信托
	
	西藏信托
	20110106
	20130322
	0.8975
	28.53%

	鹏诚二期
	鹏诚
	郗宁
	中融信托
	20110107
	20130329
	0.8676
	28.08%

	彤源3号
	彤源
	詹凌燕
	中海信托
	20121116
	20130329
	1.2838
	24.97%

	鼎力价值成长1期
	鼎力
	龙苏云
	中信信托
	20110518
	20130329
	98.09
	24.75%

	先机策略精选
	太和先机
	谢勇
	陕国投
	20110411
	20130329
	106.2
	24.66%

	云程泰3期
	云程泰
	魏上云
	兴业国际信托
	20110715
	20130322
	1.0378
	23.87%

	菁英成长1号
	菁英时代
	陈宏超
	中融信托
	20090420
	20130320
	1.3672
	23.20%


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止日2013年4月8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
随着今年市场的逐步回暖，3月私募基金的发行量也有所提升，非结构化传统投资策略的私募基金共发行9只。较上月发行总数增加2只，达到今年单月发行量新高。
	3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

	立华价值3期
	立华
	王政
	长安信托
	20130329

	乾信中国影响力
	乾信
	王竖
	中融信托
	20130318

	德汇成长1期
	广东德汇
	-
	粤财信托
	20130314

	宁聚量化对冲1期
	宁聚
	谢叶强
	中信信托
	20130313

	隆源对冲1号
	隆源
	-
	华润深国投
	20130312

	胡杨
	胡杨
	张凯华
	厦门信托
	20130308

	金盛1期
	裕晋
	-
	平安信托
	20130306

	昭时风险缓冲4期
	昭时
	李云峰
	外贸信托
	20130301

	冰剑1号
	冰剑
	王哲伟
	中融信托
	20130301


数据来源：好买基金研究中心；数据搜集截止至2013年4月8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

证券业协会发布券商私募产品备案办法
中国证券业协会３月１５日正式发布《证券公司私募产品备案管理办法》。《备案办法》规定，私募产品在发起设立、变更或展期后５个工作日内，要向市场监测中心进行备案，提交备案材料完备并符合规定的，市场监测中心在受理后１０个工作日内予以备案确认。私募产品备案重点审查备案材料的完备性、合规性、投资者适当性以及信息披露情况。

点评：今年年初，中证资本市场发展监测中心有限责任公司成立。《证券公司私募产品备案管理办法》将证券公司创设和代销的私募产品相关的备案管理工作交给市场监测中心，也是加强私募监管的重要一步，为今年6月1日基金法的顺利实施做好基础准备。应该说《备案办法》的出台标志着证券公司私募产品备案自律管理工作将更加规范。
券商与私募跨界合作持续升温
自去年底国泰君安资管携手重阳投资合作发行“国泰君安君享重阳阿尔法对冲一号”以来，又有多只券商私募合作的产品问世，跨界合作持续升温。具体来看，今年已发行或正在发行的券商与私募合作产品包括：国泰君安资管与深圳展博基金合作的“国泰君安君享展博一号”；国信证券资管与鸿道投资合作发行的“国信鸿道对冲限额特定1号”；招商证券与重阳投资合作的“招商证券汇金之重阳集合资产管理计划”；招商证券与东源嘉盈合作发行“招商汇智之东源嘉盈集合资产管理计划”等。
点评：目前券商与私募合作发行产品的特征主要表现在投资范围的突破上。如去年5月可转债被纳入回购质押库，但由于信托证券账户不能进行质押回购操作，使得基于信托的私募产品无法参与此类型投资，而借道资管产品通道可以规避在信托平台的限制。未来券商对私募机构的服务将不仅局限于通道业务。去年10月，招商证券已被准予开展私募基金综合托管服务，今年证监会发布《非银行金融机构开展证券投资基金托管业务暂行规定(征求意见稿)》，允许商业银行以外的其他金融机构开展基金托管业务，这意味着券商与私募基金的合作将更进一步。
四、3月私募投资动态
从私募基金的持仓来看，3月私募基金公司的股票仓位进一步回落，平均仓位从上月的69.29%下降至本月的66.11%，降低了3.18个百分点。其中，仓位在七成以上的私募占比为44.44%，较上月降低12.7个百分点；仓位介于三至七成的私募占比50.00%，较上月提高11.90个百分点；仅5.56%的私募仓位低于3成。

	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：2013年3月31日
从私募基金行业配置的资金比例来看，排名前五的行业依次为金融服务、食品饮料、电子元器件、医药生物和化工，占比分别为19.23%、15.38%、7.69%、7.69%和3.85%。3月份，金融服务行业再次升至榜首，食品饮料也重回关注。

	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：2013年3月31日
3月份，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22.22%，较前期下降6.35个百分点；持谨慎态度的私募占比38.89%，与前期基本持平；其余38.89%的私募机构对股指走势持中性态度，较前期提高了5.56个百分点。
	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：2013年3月31日
五、3月私募总结
3月受地产等相关政策的影响市场震荡下行，主题投资盛行，尤其是医药生物和电子板块体现出了较高的防御性。自去年底的整体估值修复行情告一段落之后，投资者将目光聚集到改革红利的细节上。短期的政策真空加之一些利空因素的交织对整个市场形成一定的压力，而各方博弈之下A股市场短期的波动也有所加剧。从中长期来看，一些择股能力较强的私募基金在今年的市场中会有较为突出的业绩表现。此外，在市场回暖的情况下近期一些老牌私募的扎堆发行也是私募对市场长期看好的一个信号点。综合分析，我们认为目前仍将是一个比较好的投资窗口，投资者可以选择历史业绩比较稳定的私募进行投资配置。
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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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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