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市场回顾：2011年最后一个交易周A股以小幅下跌报收。上证指数收于2199.42点，全周下跌0.24%，深证成指收于8918.82，全周下跌0.64%。大盘股相对抗跌，中证100全周下跌0.38%，中证500全周下跌1.82%。
上周A股前两个交易日下跌，后三个交易日收涨，成交量持续萎缩。在前两个交易日中，压制投资者信心的主要是市场持续扩容和资金面的压力。据媒体披露新华网拟在上证所IPO，其融资规模或达10亿元。除了新华网，人民网等十余家官媒网站也将陆续登陆A股。另外中信重工的IPO的征途或将在日前拉开，其融资规模约在60亿元左右。此外Shibor 7天利率大涨，显示短期资金面紧张。周三和周四两天市场小幅上涨。发改委确定了加快经济转型的6项重点工作，扩大消费需求居首，此类政策暖风频吹，为市场积累了一定的做多动能。周五A股在欧美股市全线上涨、首家基金暂停IPO询价、3月期央票停发释放降准预期等利好因素的影响下，沪深300指数全天上涨1.49%。2011年A股以阳线报收。

板块表现方面，根据证监会行业分类，上周一级行业和制造业下属二级行业中多数板块下跌，仅采掘业和金融板块出现上涨，涨幅分别是0.28%和0.21%。其余板块中相对抗跌的是金属非金属（-0.46%）、农林牧渔（-0.77%）和木材板块（-0.87%）。消费类及传媒板块出现补跌。医药生物（-3.69%）、综合类（-3.60%）、造纸（-2.96%）、传播文化（-2.81%）以及食品饮料行业（-2.72%）跌幅居前。

本周策略：流动性改善临近，市场或有反弹。2011年最后一周A股跌幅减弱，资金流呈现“越年底越缩量”特征，2012新年度，流动性改善“第二枪”已经临近，海通策略认为春节前再降准概率大，外加12月新增信贷数据、PMI数据均偏正面，以及1季度传统信贷高峰，料A股市场在2012年新年后有反弹。行业上我们看好受益流动性改善，估值偏低的地产、银行，同时前期超跌的个股本周或也有股价修复的行情。债券市场来看，我们仍维持前期观点，当前仍是布局信用债的较好时机。
交易型基金策略：激进份额可配高杠杆，ETF关注深100。基于上述策略，我们认为激进份额当前临近投资契机，具体品种反弹确立时，建议投资者关注当前有效杠杆较高且前期跌幅较大的信诚中证500B，激进投资者也可关注当前有效杠杆超过5倍，无向下到点折算条款的申万进取。对于债券激进份额而言，我们仍看好信用债配比较高的汇利B，投资者可继续关注。根据海通风格轮动模型提示，从12月30日的数据显示，海通ETF风格轮动模型提示50ETF强于中小板ETF，同时两个指数均处于低估状态，投资者可以2012年1月4日开盘买入50ETF，但不建议进行融资融券操作。
传统封基：折价略有扩大。元旦前最后一周，市场小幅收跌，对应所有传统封基净值继续下挫。从二级市场表现来看，跌幅显著大于净值跌幅，对应大多数传统封基折价有所扩大，经过上周变动，当前二级市场折价最大的为基金久嘉，折价20.06%，基金兴华当前折价最低，为5.61%。从年化折价回归收益看，目前年化折价收益最高的是基金开元，年化折价回归收益为8.72%。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偏上水平，当前平均折价率为12.78%，年化折价回归收益为5.79%。

封闭式债基：净值回升，折价扩大。上周债券市场略有回暖，对应多数创新封闭债基净值平稳上升。从二级市场表现看，涨跌互相，分化较为显著，其中新上市的华泰信用增利最为逊色，单周下跌了1.93%，而招商信用添利表现最优，上涨2.18%。经过上周变动，目前市场上所有债券封基仍全部折价，且上周大部分创新债基折价继续扩大。
ETF：大盘蓝筹表现抢眼。尽管上周市场小幅下跌，但仍有部分以大盘蓝筹以及金融行业占比较高的指数为标的的ETF逆市上扬，其中建信深证基本面60表现最好，逆市上涨了1.4%，此外，上证国企ETF和上证综指ETF涨幅也超过1%，而易方达创业板跌幅最深，下跌达4.2%。
股票激进份额溢价进一步攀升，债券激进份额表现分化。上周市场继续震荡微跌，对应大部分股票分级基金净值继续下跌。从母基金净值表现看，平均跌幅为0.97%，较前周跌幅继续收窄，其中尚处在建仓期的银华中证内地资源表现最好，单周上涨了0.7%，被动型产品也较为抗跌，比如双禧中证100、申万深成指、银华深证100、银华等权重90的跌幅都小于1%。从激进份额净值变化来看，母基金表现最差的泰达进取跌幅最深，为4.08%，母基金净值上涨的银华鑫瑞表现最好，涨幅为1.1%。从二级市场表现来看，多数高风险份额二级市场表现优于净值表现，因而整体溢价有所回升，截止12月30日，申万进取的溢价仍最高，为85.93%。上周债券市场继续回暖，债券分级基金母基金净值集体上涨，其中博时裕祥以1.51%的周涨幅领涨，母基金表现最差的为鹏华丰泽，微幅上涨了0.1%。从二级市场变动来看，表现持续分化，其中鹏华丰泽B在净值没有变动的情况下二级市场价格上涨了4.78%，偏债基金景丰B表现最差，跌幅为2.46%。经过上周变动，当前溢价最高的仍为多利进取，溢价36.49%，而利鑫B折价最大，当前折价8.26%。
关注稳健份额折算后短期价格波动。我们提醒投资者关注本周完成定期折算后的稳健份额，包括银华稳进、申万收益、银华金利、建信稳健和银华瑞吉，由于折算后首日显示的前收盘价为折算后稳健份额净值（折算后为1元），而股票稳健份额长期处于折价交易中，因此首日开盘后价格可能会大幅下跌。上周债券型稳健份额大多出现上涨，其中聚利A领涨，涨幅达0.92%，而海富通稳健增利A表现最差，下跌0.55%。从折溢价来看，目前市场上债券稳健份额依然处于全面折价状态，其中折价最高的为聚利A，折价15.24%。从整体折溢价来看，截止12月30日，兴全合润整体溢价1.35%，建信双利整体溢价1.14%，投资者可适度关注。
在发交易型基金提示：本周处于募集期的分级基金有3只：长城久兆中小板300指数分级基金、信诚沪深300指数分级基金和工银瑞信睿智中证500指数分级基金。
长城久兆中小板300指数分级证券投资基金在募集结束后将按照4:6的比率分离为久兆稳健和久兆积极份额，两类份额分别上市交易，且场内份额可以进行配对转换。两类基金份额的基金资产合并运作，即久兆积极的初始杠杆为1.67倍。久兆稳健的收益率为5.8%，在久兆稳健的应计收益分配后的全部剩余收益将归久兆积极享有，亏损以久兆积极的资产净值为限由久兆积极承担。总体上，该基金为股票型基金，而且是指数型基金，属于较高风险的证券投资基金品种，其预期收益和预期风险高于货币市场基金和债券投资基金。久兆稳健为低风险、收益稳定的基金份额，适合风险偏好较弱的投资者；久兆积极为较高风险、较高收益的基金份额，适合风险承受能力较高的投资者。长城久兆中小板300指数分级证券投资基金起始认购日为2011年12月19日，结束认购日为2012年1月7日。
信诚沪深300指数分级证券投资基金在募集结束后将按照1:1的比率分离为信诚300A和信诚300B份额，两类份额分别上市交易，且场内份额可以进行配对转换。两类基金份额的基金资产合并运作，即信诚300B的初始杠杆为2倍。信诚300A的收益率为一年定期存款利率+3%，在信诚300A的应计收益分配后的全部剩余收益将归信诚300B享有，亏损以信诚300B的资产净值为限由信诚300B承担。总体上，该基金为股票型基金，而且是指数型基金，属于较高风险的证券投资基金品种，其预期收益和预期风险高于货币市场基金和债券投资基金。信诚300A为低风险、收益稳定的基金份额，适合风险偏好较弱的投资者；信诚300B为较高风险、较高收益的基金份额，适合风险承受能力较高的投资者。信诚沪深300指数分级证券投资基金起始认购日为2011年12月21日，结束认购日为2012年1月18日。
工银瑞信中证500指数分级证券投资基金在募集结束后将按照4:6的比率分离为工银瑞信睿智A和工银瑞信睿智B份额，两类份额分别上市交易，且场内份额可以进行配对转换。两类基金份额的基金资产合并运作，即工银瑞信睿智B的初始杠杆为1.67倍。工银瑞信睿智A的收益率为一年定期存款利率+3.5%，在工银瑞信睿智A的应计收益分配后的全部剩余收益将归工银瑞信睿智B享有，亏损以工银瑞信睿智B的资产净值为限由工银瑞信睿智B承担。总体上，该基金为股票型基金，而且是指数型基金，属于较高风险的证券投资基金品种，其预期收益和预期风险高于货币市场基金和债券投资基金。工银瑞信睿智A为低风险、收益稳定的基金份额，适合风险偏好较弱的投资者；工银瑞信睿智B为较高风险、较高收益的基金份额，适合风险承受能力较高的投资者。工银瑞信中证500指数分级证券投资基金起始认购日为2011年12月26日，结束认购日为2012年1月18日。
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