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	非分级基金周报                 2011年11月14日

	关注主动型封基及债基
· 市场维持震荡反复，关注主动型封基及债基。上周发布的10月份宏观经济数据基本符合市场的预期。CPI继续下行以及信贷超预期或有望正面刺激本周A股市场，且从海外来看，欧美股市先跌后回稳显示短期欧债危机高风险阶段已经度过。从中期来看，我们维持反弹观点，但从资金面来看，本周场内资金环比可能有所弱化，因而市场短期或仍有调整压力。我们认为本周市场仍处于一个震荡反复的过程中。我们维持市场结构性机会依然存在的观点，建议投资者可继续优选主动型产品。对于债券基金而言，由于CPI处于下降支持债市趋势行情，我们继续看好本周债市，建议投资者可关注近期业绩较强的债券封基，如招商信用添利。
· 传统封基：净值价格平均下跌约1.5%。上周虽然央行连续两周资金净投放，但中化与中国铁物的巨额融资计划仍然对市场有所冲击，市场再现曲折走势，对应传统封基净值和二级市场价格分别走出1.49%和1.43%的跌幅。从净值表现来看，基金开元以3.21%的跌幅领跌，而基金科瑞跌幅最小，单周下跌0.24%。从二级市场表现来看，个基之间分化较大，基金汉盛在净值下跌的情况下逆势上涨了2.34 %，而净值表现最差的基金开元下跌达3.48%。经过上周变动，基金丰和成为目前市场上折价最高的传统封基，当前折价14.97%。由于价格逆势上涨，基金汉盛上周折价大幅收窄，当前折价最低，为3.31%。从年化折价回归收益看，目前年化折价收益最高的是基金裕阳，年化折价回归收益为5.30%。
· 封闭式债基：净值持续上涨，折价显著收窄。上周债市维持回暖趋势，对应创新封闭债基净值全线上涨，但二级市场涨幅更高。从净值表现看，平均涨幅为0.84%，其中招商信用继续领涨且单周涨幅达到2.1%，而债券配置比例较低的中欧增强表现较差，净值微涨了0.05%。上周创新债基二级市场加速上涨，体现出投资者对债市后市的乐观预期，二级市场平均涨幅为3.53%，其中上市不久的广发聚利表现最为抢眼，上周大涨了6.88%，净值领涨的招商信用同样净值涨幅达到6.34%，而中欧增强回报因净值表现欠佳，上周仅微涨了0.1%。经过上周变动，目前市场上所有债券封基仍全部折价，但由于上周所有债券封基的二级市场表现均大幅优于净值表现，因而折价显著收窄，截止2011年11月11日市场上折价最低的为中欧增强，折价幅度为1.45%，华富强债目前依然折价最大，为6.91%。
· ETF普跌，中小盘ETF较为抗跌。股市下挫使得ETF全线下跌，平均跌幅为2.32%。整体上，以中小盘股为成份股的指数较为抗跌。从ETF涨跌表现来看，上周富国上证综指跌幅最小，为1.22%，代表中小板的广发中小板300和华夏中小板跌幅也较小，分别为1.31%和1.58%。华安上证龙头领跌，跌幅为3.15%。
· 本周没有处于认购期的基金。
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1.市场表现回顾
上周A股弱势调整。上证指数收于2481.08点，全周下跌1.87%，深证成指收于10418.93，全周下跌2.62%。小盘股和创业板较抗跌，中证500全周下跌1.67%，创业板指全周上涨1.01%，而中证100全周下跌2.83%。
周一，由于在G20峰会期间欧债危机方面未取得任何实质性进展，亚太股市当日普遍收低，A股市场也没能例外，早盘低开后震荡收跌，终结了连续四日的上涨。受温总理重申地产调控政策不动摇的影响，地产板块当日下跌较多，拖累股指表现。周二，前夜美股收涨，两市股指跳空高开，但地产板块仍然调整拖累股指下行。前期强势股调整，个股分化严重。大盘全日在2500点上方窄幅震荡，日K线再收一根小十字星。周三，公布的10月CPI数据进一步确认了通胀的下行趋势，外加一年期央票利率下行，市场在对政策放松的预期下探底回升，两市股指纷纷收涨。传媒板块聚集市场人气大幅上涨。周四，意大利国债利率升破7%导致外围股市重挫，A股受其影响跳空低开，低位震荡。反弹热点传媒板块跳水，权重股普遍低迷，拖累大盘走势。临近收盘时股指再度跳水，失守5日和10日均线。周五，隔夜美股企稳回升，A股受其影响高开后震荡上行。由于量能匮乏，指数上攻乏力，尾盘一度跌破60日线，截至收盘小幅上涨。

板块表现方面，根据证监会行业分类，上周板块全部下跌。受国家重申房地产政策不动摇的影响，建筑、地产板块跌幅居前，金融、金属、机械也下跌较多。传播板块上周只是微幅下跌（-0.05%），另外公用事业、医药、食品等防御性板块也较抗跌。

2. 本周策略

上周发布的10月份宏观经济数据基本符合市场的预期。CPI继续下行以及信贷超预期或有望正面刺激本周A股市场，且从海外来看，欧美股市先跌后回稳显示短期欧债危机高风险阶段已经度过。从中期来看，我们维持反弹观点，但从资金面来看，本周场内资金环比可能有所弱化，因而市场短期或仍有调整压力。我们认为本周市场仍处于一个震荡反复的过程中。我们维持市场结构性机会依然存在的观点，建议投资者可继续优选主动型产品。对于债券基金而言，由于CPI处于下降支持债市趋势行情，我们继续看好本周债市，建议投资者可关注近期业绩较强的债券封基，如招商信用添利。
截至2011年11月11日，传统封闭式基金、创新封基以及ETF业绩如下：

3. 封闭式基金

3.1 传统封基：净值价格平均下跌约1.5% 

上周虽然央行连续两周资金净投放，但中化与中国铁物的巨额融资计划仍然对市场有所冲击，市场再现曲折走势，对应传统封基净值和二级市场价格分别走出1.49%和1.43%的跌幅。从净值表现来看，基金开元以3.21%的跌幅领跌，而基金科瑞跌幅最小，单周下跌0.24%。从二级市场表现来看，个基之间分化较大，基金汉盛在净值下跌的情况下逆势上涨了2.34 %，而净值表现最差的基金开元下跌达3.48%。经过上周变动，基金丰和成为目前市场上折价最高的传统封基，当前折价14.97%。由于价格逆势上涨，基金汉盛上周折价大幅收窄，当前折价最低，为3.31%。从年化折价回归收益看，目前年化折价收益最高的是基金裕阳，年化折价回归收益为5.30%。

	表 1传统封闭式基金二级市场表现（截至2011-11-11）

	基金名称

基金代码

到期日

海通评级

风险等级

最近一周涨跌幅（%）

最近一周净值增长率（%）
最近一周换手率（%）
折溢价率（%）
年化折价回归收益（%）
基金开元

184688

2013-3-27
★★★
高
-3.48 

-3.21 

1.78 

-6.68 

5.15 

基金普惠

184689

2014-1-6
★★
中高
-0.53 

-0.79 

0.70 

-9.21 

4.59 

基金同益

184690

2014-4-8
★
中高
-2.02 

-1.84 
0.60 

-11.22 

5.06 

基金景宏

184691

2014-5-5
★★
中高
-1.72 

-2.91 

0.10 

-5.63 

2.36 

基金裕隆

184692

2014-6-14
★★★★
中高
-2.88 

-2.11 

0.88 

-9.75 

4.04 

基金普丰

184693

2014-7-14
★
高
-1.72 

-1.89 

0.43 

-11.54 

4.69 

基金天元

184698

2014-8-25
★
中
-2.10 

-1.28 

0.89 

-12.83 

5.05 

基金同盛

184699

2014-11-5
★★★★★
中高
-1.49 

-1.75 

1.20 

-10.82 

3.91 

基金景福

184701
2014-12-30
★★★
高
-1.72 

-2.45 

0.30 

-8.52 

2.88 

基金丰和

184721

2017-3-22
★★★★
中高
-2.57 

-1.67 

1.30 

-14.97 

3.07 

基金久嘉

184722

2017-7-5
★★
中
-2.15 

-1.26 

0.67 

-14.68 
2.85 

基金鸿阳

184728

2016-12-9
★
中高
-1.75 

-1.24 

1.03 

-12.99 

2.78 

基金金泰

500001

2013-3-27
★★★★
中高
-1.27 

-1.17 

0.18 

-6.54 

5.03 

基金泰和

500002

2014-4-7
★★★★★
中高
-2.00 

-1.25 

0.33 

-7.70 

3.38 

基金安信

500003

2013-6-22
★
中高
-0.95 

-0.89 

0.37 

-6.89 
4.52 

基金汉盛

500005

2014-5-9
★★★★★
中高
2.34 

-1.78 

0.69 

-3.31 

1.36 

基金裕阳

500006

2013-7-25
★★
中高
-1.53 

-1.18 

0.52 

-8.42 

5.30 

基金兴华

500008

2013-4-28
★★★★
中高
-0.65 

-1.15 

0.31 

-4.26 

3.02 

基金安顺

500009

2014-6-14
★★★★★
中高
0.95 

-1.13 

1.03 

-6.37 

2.57 
基金金鑫

500011

2014-10-20
★★★
中高
-2.33 

-0.95 

1.20 

-13.34 

4.99 

基金汉兴

500015

2014-12-30
★
中高
-1.58 

-0.99 

0.18 

-11.85 

4.10 

基金兴和

500018

2014-7-13
★★★
高
-1.44 

-1.34 

0.29 

-10.50 

4.24 

基金通乾

500038

2016-8-28
★★★★
中
-0.89 

-1.39 

0.92 

-9.28 

2.05 
基金科瑞

500056

2017-3-12
★★
中高
-1.11 

-0.24 

0.78 

-12.69 

2.58 

基金银丰

500058

2017-8-14
★★★
中高
-1.13 

-1.44 

1.85 

-14.87 

2.83 



	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com


上周传统封基整体折价水平略有缩小，与历史折价走势比较，当前传统封基平均年化折价回归收益以及折价率处于历史中等位置，但该折价已经处于今年以来的高位，当前平均折价率为9.54%，年化折价回归收益为3.94%。

	图 1传统封基历史平均年化折价、折价率走势
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	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com


3.2 创新封闭式基金

3.2.1创新封基业绩偏弱 建信优势折价扩大
上周两只创新封闭式基金净值价格跌幅略高于传统封基平均水平，其中大成优选净值跌幅略高，为2.74%，建信优势净值跌幅为1.78%。从二级市场表现看，大成优选价格下跌了2.22%，建信优势跌幅更深，为2.37%。经过上周变动，当前大成优选当前折价5.85%，建信优势当前折价6.80%，两者折价均与到期日相近的传统封基趋同。
	表 2股票型创新封基二级市场表现（截至2011-11-11）

	基金名称

基金代码

到期日

风险等级

基金净值涨跌幅（%）

二级市场涨跌幅（%）

周换手率（%）

基金经理

折/溢价（%）

本周

一个月

三个月

本周

一个月

三个月

大成优选

150002

2012-7-31

高
-2.74 

5.08 

-8.44 

-2.22 

4.62 

-7.72 

0.91 

刘明
-5.85 

建信优势

150003

2013-3-18

中
-1.78 

4.50 

-5.86 

-2.37 

3.39 

-4.86 

0.17 

万志勇,姜锋
-6.80 



	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com


	图 2历史平均年化折价收益走势
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	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com


3.2.2封闭式债基：净值持续上涨 折价显著收窄
上周债市维持回暖趋势，对应创新封闭债基净值全线上涨，但二级市场涨幅更高。从净值表现看，平均涨幅为0.84%，其中招商信用继续领涨且单周涨幅达到2.1%，而债券配置比例较低的中欧增强表现较差，净值微涨了0.05%。上周创新债基二级市场加速上涨，体现出投资者对债市后市的乐观预期，二级市场平均涨幅为3.53%，其中上市不久的广发聚利表现最为抢眼，上周大涨了6.88%，净值领涨的招商信用同样净值涨幅达到6.34%，而中欧增强回报因净值表现欠佳，上周仅微涨了0.1%。经过上周变动，目前市场上所有债券封基仍全部折价，但由于上周所有债券封基的二级市场表现均大幅优于净值表现，因而折价显著收窄，截止2011年11月11日市场上折价最低的为中欧增强，折价幅度为1.45%，华富强债目前依然折价最大，为6.91%。
	表 3 债券型创新封基二级市场表现（截至2011-11-11）

	基金名称
基金代码
基金单位净值（元）
周换手率（%）

基金净值涨跌幅（%）
二级市场涨跌幅（%）
基金经理
基金经理变更否
折/溢价（%）
本周
一个月
三个月
本周
一个月
三个月
华富强债

161105

0.970

2.47

0.31

3.85

-0.61

2.61

14.59

2.85

张钫
是
-6.91

招商信用

161713

1.022

1.21

2.10

4.39

1.69

6.34

12.50
8.08

张国强
否
-3.13

银华信用

161813

1.020

1.73

0.49

2.20

1.29

2.94

7.22

5.72

王怀震
否
-3.92

信诚增收

165509

0.991

0.26

0.61

2.91

0.71

2.40

9.94

6.82

王旭巍
否
-5.15

易基岁丰

161115

1.009

1.28

0.40

3.28

1.71

3.08

7.52

4.63

钟鸣远
否
-3.67

鹏华丰润

160617

1.011

0.68

0.90

3.16

1.71
2.76

8.52

4.31

阳先伟
否
-4.25

中欧增强

166008

0.983

3.62

0.05

2.51

-0.85

0.10

4.31

0.83

赖海英,聂曙光
是
-1.45

工银四季收益

164808

1.005

0.30

1.41

3.18

1.72

5.67

9.67

7.17

何秀红,江明波
是
-1.79

交银信用添利

164902

0.988

0.26

1.33

6.58

-0.10

4.09

14.56

9.01

林洪钧
否
-2.02

国投瑞银双债增利A

161216
0.996

0.16

0.20

1.74

0.40

1.07

6.52

6.28

韩海平
否
-4.82

建信信用增强
165311
1.028

0.30

0.59

1.88

-
4.38

8.70

-
李菁
否
-2.72

广发聚利

162712

1.036

0.84

1.67

-
6.88

-
-
代宇
否
-4.05



	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com


	图 3华富强化回报净值与折溢价走势对比
	图 4招商信用添利净值与折溢价走势对比
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	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com
	资料来源：海通证券研究所基金评价系统http://fund.htsec.com

	图 5银华信用净值与折溢价走势对比
	图 6信诚增收净值与折溢价走势对比
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	图 7易方达岁丰净值与折溢价走势对比
	图 8鹏华丰润净值与折溢价走势对比
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	图 9中欧增强净值与折溢价走势对比
	图 10工银四季收益净值与折溢价走势对比
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	图 11交银信用添利净值与折溢价走势对比
	图 12国投瑞银双债增利A净值与折溢价走势对比
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	图 13建信信用增强净值与折溢价走势对比
	图 14广发聚利净值与折溢价走势对比
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4. ETF普跌  中小盘ETF较为抗跌
股市下挫使得ETF全线下跌，平均跌幅为2.32%。整体上，以中小盘股为成份股的指数较为抗跌。从ETF涨跌表现来看，上周富国上证综指跌幅最小，为1.22%，代表中小板的广发中小板300和华夏中小板跌幅也较小，分别为1.31%和1.58%。华安上证龙头领跌，跌幅为3.15%。
	表 4 ETF基金基本信息及市场表现（截至2011-11-11）


0

	15


	博时深证基本面200

	159908

	深证基本面200

	-2.23

	3.88

	-8.60

	-1.97

	4.58

	-9.14

	1.34

	0.03


	招商深证TMT50

	159909

	深证TMT 50

	-1.90

	7.21

	-

	-3.01

	5.55

	-

	0.46

	0.02


	嘉实深证基本面120

	159910

	深证基本面120

	-2.38

	3.61

	-

	-2.17

	3.72

	-

	1.56

	0.11


	鹏华深证民营

	159911

	深证民营
	-1.68

	-

	-

	-1.60

	-

	-

	4.79

	0.28


	交银深证300价值

	159913

	深证300价值

	-2.79

	-

	-

	-2.87

	-

	-

	9.83

	0.18


	建信深证基本面60

	510016

	深证基本面60

	-2.29

	-

	-

	-2.93

	-

	-

	4.39

	0.14


	交银180治理

	510010

	180治理

	-2.82

	6.72

	-2.19

	-2.47

	7.54

	-1.90

	0.22

	0.07


	博时超大盘

	510020

	超大盘

	-2.32

	4.87

	-5.53

	-2.12

	4.52

	-5.13

	1.22

	0.17


	华宝兴业上证180价值

	510030

	180价值

	-2.67

	6.59

	-0.77

	-2.62

	6.42

	-1.06

	0.15

	0.02


	华夏上证50

	510050

	上证50

	-2.85

	6.21

	-3.30

	-2.87

	6.28

	-3.18

	14.42

	31.99


	工银上证央企50

	510060

	上证央企

	-2.60

	6.30

	-1.57

	-2.33

	6.15

	-1.84

	3.05

	0.24


	鹏华上证民企50

	510070

	上证民企

	-1.90

	5.73

	-5.78

	-1.87

	6.15

	-6.12

	2.87

	0.12


	建信上证责任

	510090

	责任指数

	-2.68

	6.92

	-4.13

	-2.18

	7.18

	-2.18

	0.07

	0.00


	海富通上证周期50

	510110

	上证周期

	-2.60

	6.34

	-2.97

	-2.43

	5.50

	-3.52

	1.43

	0.06


	海富通上证非周期

	510120

	上证非周期

	-2.73

	6.76

	-6.33

	-2.72

	5.76

	-6.10

	0.34

	0.02


	易方达上证中盘

	510130

	上证中盘

	-2.34

	6.21

	-6.77

	-1.97

	6.09

	-6.17

	0.80

	0.11


	招商上证消费80

	510150

	消费80

	-2.01

	7.71

	-7.74

	-2.20

	4.87

	-7.29

	0.42

	0.07


	南方小康

	510160

	小康指数

	-3.13

	5.46

	-3.32

	-3.13

	5.68

	-2.36

	1.76

	0.09


	国联安上证商品

	510170

	上证商品

	-1.52

	2.88

	-12.03

	-1.97

	2.61

	-12.20

	36.55

	4.47


	华安180

	510180

	上证180

	-2.67

	6.21

	-4.56

	-2.72

	6.51

	-4.34

	15.36

	15.02


	华安上证龙头

	510190

	上证龙头

	-2.94

	6.70

	-3.07

	-3.15

	6.34

	-2.68

	0.08

	0.01


	富国上证综指

	510210

	上证综指

	-1.87

	5.64

	-3.89

	-1.22

	5.84

	-3.40

	0.67

	0.03


	华泰上证中小盘

	510220

	上证中小

	-1.89

	6.44

	-7.34

	-1.94

	6.25

	-7.05

	1.52

	0.02


	国泰上证180金融

	510230

	180金融

	-2.88

	7.37

	2.45

	-2.92

	7.36

	2.22

	10.17

	0.93


	诺安上证新兴产业

	510260

	上证新兴

	-1.67

	6.80

	-6.16

	-1.96

	6.66

	-6.19

	4.73

	0.39


	中银上证国企

	510270

	上证国企

	-2.81

	5.48

	-

	-2.67

	3.66

	-

	3.92

	0.09


	华宝兴业上证180成长

	510280

	上证180成长

	-2.67

	-

	-

	-3.08

	-

	-

	1.80

	0.11


	华泰上证红利

	510880

	红利指数

	-1.56

	5.00

	-1.16

	-1.50

	4.96

	-1.08

	1.43

	0.26
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5. 在发交易型基金提示

本周没有处于可认购的非分级交易型基金。
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张  瑞（021）23219634    zr6056@htsec.com



	
	
	

	家电行业

陈子仪（021）23219244    chenzy@htsec.com联系人

孔维娜（021）23219223    kongwn@htsec.com
	建筑建材行业

联系人

赵  健（021）23219472       zhaoj@htsec.com

	电力设备及新能源行业

张  浩（021）23219383    zhangh@htsec.com
牛  品（021）23219390     np6307@htsec.com
联系人

房  青（021）23219692      fangq@htsec.com
徐柏乔（021）23219171   xbq6583@htsec.com

	公用事业

陆凤鸣（021）23219415    lufm@htsec.com
联系人

汤砚卿（021）23219768    tyq6066@htsec.com
	银行业

联系人

刘瑞（021）23219635    lr6185@htsec.com
	社会服务业

林周勇（021）23219389   lzy6050@htsec.com
联系人

胡宇飞（021）23219810   hyf6699@htsec.com

	房地产业

涂力磊（021）23219747    tll5535@htsec.com
谢  盐（021）23219436    xiey@htsec.com
联系人

贾亚童（021）23219421    jiayt@htsec.com
	造纸轻工行业

徐  琳 （021）23219767   xl6048@htsec.com
联系人

马浩博 （021）23219822   mhb6614@htsec.com

	

	
	
	

	
	
	

	
	
	

	海通证券股份有限公司机构业务部

	陈苏勤    总经理
（021）63609993
chensq@htsec.com
	贺振华   总经理助理
（021）23219381
hzh@htsec.com

	
	
	
	

	深广地区销售团队
蔡铁清 （0755）82775962  ctq5979@htsec.com
刘晶晶 （0755）83255933  liujj4900@htsec.com
辜丽娟 （0755）83253022    gulj@htsec.com

高艳娟 （0755）83254133  gyj6435@htsec.com


	上海地区销售团队
高  溱 （021）23219386    gaoqin@htsec.com
季唯佳（021）23219384    jiwj@htsec.com
胡雪梅（021）23219385    huxm@htsec.com
黄  毓 （021） 23219410   huangyu@htsec.com
朱  健 （021）23219592    zhuj@htsec.com
肖文宇（021）23219442    xiaowy@htsec.com
王丛丛（021）23219454   wcc6132@htsec.com
朱  昂  (021)  23219397  za6533@htsec.com
	北京地区销售团队
孙  俊  （010）58067988   sunj@htsec.com
张广宇 （010）58067931  zgy5863@htsec.com
王秦豫 （010）58067930  wqy6308@htsec.com
隋  巍  （010）58067944  sw7437@htsec.com
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上证基金指数上收盘�
4,056.47�
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�
深证基金指数上周收盘�
5,037.55�
�
上证基金指数上周涨幅（%）�
-1.96�
�
深证基金指数上周涨幅（%）�
-2.02�
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基金分析师


倪韵婷


SAC执业证书编号: S0850511010017


电话：021-23219419


Email：niyt@htsec.com





基金高级分析师


单开佳


SAC执业证书编号：S0850511010029


电话：021-23219448


Email：shankj@htsec.com
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