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过去一周基金市场分析
市场震荡盘整，金融板块再次表现活跃——过去一周基础市场简述
· 国内方面，本周（2013-1-18~2013-1-24）A股市场继续震荡盘整，上证指数收于2302.60点，上涨0.77%；深证综指收于911.53点，下跌1.10%。各行业板块涨幅继续分化，金融、房地产、交运等行业表现再次活跃，而近几周表现突出的医药、消费品、信息技术等板块则有所回落。
· 海外方面，受美国国会众议院通过短期上调债务上限的议案，以及谷歌、IBM公司四季度财报提振科技股的影响，纽约股市周内表现较好。大宗商品方面，原油、黄金价格收跌。
	图表1：各类基金净值增长率（2013-1-18~2013-1-24，QDII基金计算期2013-1-17~2013-1-23）
	
	图表2：行业指数表现（%）（2013-1-18~2013-1-24）
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	来源：国金证券研究所 
	
	


大盘蓝筹风格基金业绩领先——股票型及混合型开放式基金一周净值表现

· 本周基础市场继续震荡盘整，市场以结构性机会为主，近几周出现回调的金融、地产等板块本周重新表现活跃，而消费、医药及信息技术等板块则表现回落。在此背景下，各类型基金平均收益涨跌不一。具体来看，指数型基金一周收益率加权平均上涨1.02%，与金融及红利股相关的指数类基金表现靠前，如金融ETF、深红利等基金。主动管理的股票型和混合型基金中股票型基金净值加权平均下跌0.30%，混合型基金中的混合-积极配置型基金净值加权平均下跌0.24%，混合-灵活配置型基金净值加权平均下跌0.09%，混合-保守配置型基金净值加权平均下跌0.19%。
· 从积极投资股票型及混合型基金的业绩来看，本周蓝筹风格及投资红利概念的基金重新活跃，尤其是侧重金融、地产等行业投资的基金受益于相关板块的上涨有突出的表现。如侧重金融行业投资的长城品牌、华安宏利，主要关注红利股投资的光大红利等基金。从基金业绩表现来看，行业及个股选择的把握能力继续发挥重要作用。
	图表3：表现居前的开放式股票型+混合型基金

	股票型
	业绩（%）
	指数型
	业绩（%）
	混合－灵活配置
	业绩（%）

	长城品牌
	2.39
	金融ETF
	4.54
	财通价值
	2.04

	诺安中小盘
	2.34
	金融ETF联接
	4.32
	益民创新
	1.91

	华安宏利
	2.32
	国投金融
	4.26
	汇丰策略
	1.88

	光大中小盘
	2.26
	深红利
	3.40
	东吴进取策略
	1.76

	大成行业
	2.18
	银河300价值
	3.18
	天治趋势精选
	1.65

	添富焦点
	2.12
	混合－积极配置
	业绩（%）
	混合－保守配置
	业绩（%）

	光大红利
	2.10
	融通新蓝筹
	1.23
	博时平衡
	0.74

	博时卓越
	2.10
	博时增长2
	1.22
	易方达平稳增长
	0.41

	光大行业
	2.07
	博时增长
	1.09
	盛利配置
	0.36

	博时产业
	2.04
	富国天源
	0.57
	国联安安心
	0.16

	添富价值
	1.95
	金鹰优选
	0.39
	汇丰2016
	0.12


来源：国金证券研究所 天相数据

国泰价值溢价回落，周内折价交易——偏股上市交易型基金一周表现

· 本周基础市场震荡盘整，大盘蓝筹风格表现好转。受此影响本周上市交易类产品的净值和价格虽然仍保持小幅上升趋势，但基金间表现继续分化。具体来看，上市交易的LOF基金整体价格平均上涨0.11％，同期净值加权平均上涨0.27％。基金净值方面，国投金融、嘉实50、万家红利等基金表现居前。从二级市场表现来看，信诚周期、海富100、国投金融分别上涨6.95%、6.25%和4.29%。上周大幅溢价交易的国泰价值周内溢价率回落，呈现0.50%的折价交易。
· 本周ETF基金价格平均上涨0.61％，其中价值风格、金融板块及红利概念基金表现居前。截至1月24日，LOF基金整体折价0.44％；ETF基金整体小幅溢价0.09%。
	图表4：部分LOF基金及ETF基金折溢价率（％）（截至2013-1-24）

	折溢价率前五名
	折溢价率
	折溢价率后五名
	折溢价率
	ETF基金
	折溢价率
	ETF基金
	折溢价率

	信诚周期
	8.38
	融通领先
	-1.04
	深价值
	2.41
	中小成长
	-0.40

	海富100
	3.23
	建信300
	-1.68
	深成长
	1.23
	综指ETF
	-0.71

	国投消费
	2.98
	中银300E
	-2.53
	深F60
	0.60
	周期ETF
	-1.45

	万家公用
	2.70
	兴全300
	-3.22
	央企ETF
	0.54
	国企ETF
	-1.56

	中欧趋势
	2.61
	长盛300
	-7.28
	深F200
	0.51
	中小ETF
	-1.61


来源：国金证券研究所 天相数据

可转债配置较多的基金表现下滑——固定收益类基金一周净值表现
· 最近一周，央行加大了逆回购操作力度，但由于公开市场到期资金也较前周明显增加，全周净回笼资金490亿元，不过市场资金面仍保持相对宽松，短期资金价格延续了低位运行的态势。在此背景下，企债指数上行0.08%，国债指数微涨0.05%。但由于受正股拖累影响，周内可转债指数下跌0.21%。基金方面，本周配置较多可转债的债券型基金表现下滑明显，而配置较多国债及企债的基金品种收益表现则相对稳定。
· 14只封闭式债券型基金净值简单平均上涨0.35%，价格上涨1.18%，整体简单平均折价2.31%，其中信用增利、双债A、建信信用折价率相对较高。
· 本周纳入统计的21只债券型杠杆份额基金整体价格简单平均上涨1.27%。其中鼎利B、丰泽B、景丰B表现相对较好。固定收益份额基金中多利优先、互利A价格领涨。从折溢价变化来看（截至1-24），债券型杠杆份额基金整体溢价1.80%。其中多利进取、双翼B、互利B溢价率较高，分别为47.69%、25.02%、15.58%。债券型固定收益份额基金中鼎利A小幅溢价。
· 本周多数保本型基金净值表现平稳，其中东吴保本、添富保本、工银保本等基金表现靠前，分别上涨0.49%、0.47%、0.38%。本周85只货币基金万份单位收益平均为6.67，7日年化收益率平均为3.51%。在偏稳健的货币政策基调下，预计货币基金较好的收益仍将维持。
	图表5：表现居前的各类债券型基金

	普通债券型
	业绩（%）
	新股申购型
	业绩（%）
	完全债券
	业绩（%）

	浦银收益C
	0.79
	泰信强债A
	0.73
	安信收益A
	0.59

	浦银收益A
	0.78
	泰信强债C
	0.73
	南方金利C
	0.59

	大摩多元C
	0.68
	国联安信心B
	0.65
	南方金利A
	0.58

	大摩多元A
	0.68
	国联安信心A
	0.65
	工银纯债
	0.52

	工银添颐B
	0.67
	天治收益
	0.59
	博时纯债
	0.49

	注：A\B\C分级债券基金只列示一级。


来源：国金证券研究所 天相数据

	图表6：表现居前固定收益份额基金
	
	图表7：表现居前债券型杠杆份额基金

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换
	
	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换

	多利优先
	2.06
	-9.70
	有
	
	鼎利B
	5.11
	-4.64
	有

	互利A
	0.75
	-6.49
	有
	
	丰泽B
	4.26
	0.48
	无

	聚利A
	0.49
	-4.94
	无
	
	景丰B
	4.03
	-1.38
	无

	浦银增A
	0.19
	-0.94
	无
	
	裕祥B
	3.80
	-4.16
	无

	增利A
	0.19
	-1.21
	无
	
	双盈B
	3.77
	-0.55
	无

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


侧重亚太市场投资的QDII领涨全球市场——QDII开放式基金一周净值表现

· 海外方面，在美国众议院共和党提议临时上调联邦政府债务上限的消息提振下，纽约市场主要股指表现上扬。大宗商品方面，原油、黄金价格收跌。本周QDII基金净值加权平均上涨1.05％。其中以亚太市场为主要投资标的的富国中国、广发亚太等表现居前，分别上涨3.30%、2.29%。
	图表8：表现居前的QDII基金

	基金名称
	业绩（%）

	富国中国
	3.3

	广发亚太
	2.29

	信诚商品
	2.24

	恒生H股
	2.22

	海富大中华
	2.11


来源：国金证券研究所  天相数据
进取份额溢价率进一步收窄——股票型封闭式基金一周市场表现
· 本周封闭式基金价格平均上涨1.49%，其中基金兴华、基金同益、基金裕阳等表现相对较好，分别上涨3.55%、3.23%、2.96%。
· 传统封闭式基金整体折价率（按照1-18净值、价格计算）为10.63%，在平均剩余存续期2年的背景下，平均到期年化收益率（按当前市价买入并持有到期按当前净值赎回的年化收益率水平）6.89%。近两年到期的封闭式基金折价安全边际可适当关注，对于这些即将到期的品种，投资者可以对其中部分折价率水平较高，尤其是到期年化收益率具备优势的品种，结合个体情况的动态变化、投资管理能力等动态把握折价回归收益。
	图表9：价格涨幅居前的传统封闭式基金
	
	图表10：传统封基折溢价变化（截至2013-1-18）

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	到期年化收益率（%）
	剩余期限（年）
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	基金兴华
	3.55 
	-3.56 
	12.43%
	0.31 
	
	

	基金同益
	3.23 
	-8.59 
	7.42%
	1.25 
	
	

	基金裕阳
	2.96 
	-4.89 
	9.52%
	0.55 
	
	

	基金科瑞
	2.93 
	-17.34 
	4.66%
	4.18 
	
	

	基金景宏
	2.89 
	-9.31 
	7.63%
	1.33 
	
	

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


· 从股票型分级基金表现来看，本周股票型杠杆份额基金价格简单平均下跌0.11%，其中建信进取、双禧B、盛世B分别上涨6.93%、4.58%、 4.57%，表现突出。固定收益份额基金继续受到市场关注，整体价格简单平均上涨0.72%。其中银华瑞吉、浙商稳健、工银100A分别上涨10.96%、3.72、2.71%表现突出。
· 从折溢价变化来看（截至1-24），股票型杠杆份额基金整体溢价率继续收窄，国泰进取、申万进取本周溢价率继续回落。稳健份额受到投资者关注，相应折价率则逐渐缩小。本周股票型固定收益份额基金整体溢价0.18%，其中银华瑞吉、银华金利、同辉100A溢价率分别为26.10%、6.57%、5.85%。对于分级基金来说，由于A股市场持续震荡盘整，投资者投资心态相对较为谨慎，更偏重于低风险的品种，稳健份额受到投资者关注，相应折价率逐渐缩小，在配对机制影响下杠杆份额基金的溢价率也相应下降。但从中长期投资来看，进取份额作为投资者追求高收益的有力工具仍可适时发挥作用，在目前溢价率水平整体相对低的背景下，积极型投资者可结合指数风格、杠杆及流动性等特征逢低布局。
	图表11：表现居前的固定收益份额基金
	
	图表12：表现居前的杠杆份额基金

	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换
	
	基金名称
	价格涨幅（%）
	折溢价（%）
	是否具有配对转换

	银华瑞吉
	10.96
	26.10
	有
	
	建信进取
	6.93
	0.69
	有

	浙商稳健
	3.72
	-2.69
	有
	
	双禧B
	4.58
	3.58
	有

	工银100A
	2.71
	4.35
	有
	
	盛世B
	4.57
	-1.01
	有

	银华金利
	2.49
	6.57
	有
	
	合润B
	4.46
	4.83
	有

	华安300A
	2.34
	4.58
	有
	
	瑞和小康
	3.01
	-14.70
	有

	来源：国金证券研究所 天相数据
	
	


一周基金市场要闻
· 本周共有5只基金成立，长城岁岁金理财债券基金首募5.71亿；华夏理财21天债券基金首募37.48亿；南方理财30天债券基金首募20.53亿；银华永兴纯债分级债券基金首募19.12亿；汇添富理财21天首募53.64亿。
· 本周3只基金发布发售公告，其中华夏保证金理财货币2013年1月23日起发售；农银汇理7天理财债券、民生加银家盈理财7天2013年1月24日起发售；上投摩根智选30股票型基金2013年1月28日起发售。
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主动把握结构性投资机会——开放式基金投资建议


 近期国际方面，在美国众议院共和党提议临时上调联邦政府债务上限的消息提振下，纽约市场主要股指表现上扬。数据方面，美国12月零售增长超预期。国内方面，2012年GDP同比增长7.8%，其中四季度同比增速为7.9%、环比增长2.0%。经济短期企稳态势相对清晰。短期市场结构性特征明显，目前来看大盘蓝筹股，尤其是以银行股为代表的业绩稳定性强的个股，对市场仍有支撑的作用，而中小盘个股仍面临解禁、业绩等方面的压力，短期市场或继续以寻找结构性机会为主。


国内权益类基金产品方面，建议投资者留意短期市场调整带来的风险，注重组合整体以及品种的风险收益配比，同时积极把握结构性行情中的投资机会。具体来看，估值偏低、业绩确定的金融蓝筹股仍是目前配置的重点，而上半年经济处于季节性旺季、结构性估值需要释放的阶段，可以关注一些与财政支出和城镇化建设相关的周期风格特征突出、把握相应投资能力较强的主动型基金。另外，继续搭配对成长性个股选择能力突出的产品，尤其是随着上市公司年报披露、个股分化走势下，选股能力重要性凸显。具体产品可关注嘉实研究精选、国富价值、鹏华价值、兴全社会责任、新华主题等基金。


QDII方面，周内在美国众议院共和党提议临时上调联邦政府债务上限的消息提振下，纽约市场主要股指表现上扬。从美国最新公布的经济数据来看，美国也还走在经济改善、物价温和的大道上。同时，港股方面，由于中国大陆经济数据好于预期，激发起港股乐观情绪，一定程度上抵消了近期上涨后的获利回吐压力。在QDII基金配置上可继续重点关注风险收益配比较好的美股QDII。


固定收益类基金方面，由于市场资金面仍保持相对宽松，短期资金价格延续低位运行的态势，债券基金收益短期或平稳，对于追求稳健收益的投资者仍是较好的选择。在配置上仍关注中低评级债配置较多且注重风险控制的产品，兼顾收益性和防御性。此外，可转债市场周内虽表现下滑，但在A股市场结构性机会下，可转债基金仍会表现出一定的配置价值，华安转债、中银转债等可转债配比较高的基金可以作为博取超额收益的有利工具给予关注。


积极型投资者可逢低布局——封闭式基金投资建议


传统封闭式基金方面，近两年到期的封闭式基金折价安全边际可适当关注，对于这些即将到期的品种，投资者可以对其中部分折价率水平较高，尤其是到期年化收益率具备优势的品种，结合个体情况的动态变化、投资管理能力等动态把握折价回归收益。


就分级基金来看，由于A股市场持续震荡盘整，投资者投资心态相对较为谨慎，更偏重于低风险的品种，稳健份额受到投资者关注，相应折价率逐渐缩小，在配对机制影响下杠杆份额基金的溢价率也相应下降。但从中长期投资来看，进取份额作为投资者追求高收益的有力工具仍可适时发挥作用，在目前溢价率水平整体相对低的背景下，积极型投资者可结合指数风格、杠杆及流动性等特征逢低布局。
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