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了解指数基金的十八般兵器
所谓工欲善其事，必先利其器，能否选择一款既适应外界环境又用来趁手的兵器会很大程度地影响战局胜败。
使用指数基金进行投资也是同样的道理，在不同风格、不同主题、不同趋势的市场环境下，需要选择顺应当前环境的指数所对应的基金产品，顺势而为，才可能创造长期优于大盘的超额收益。
宏观经济和债券市场
国内20130610-20130614
5月新增外汇占款数量环比大幅减少，回落至1千亿元以内；从高频食品价格数据来看，蔬菜、猪肉价格在6月上旬有止跌回升的迹象，如果这一情况在中旬延续，那么6月CPI将较5月2.1%的水平发生明显反弹，经济增长的进度数据大体上保持平稳；银行间资金面仍较紧张，使得债市承受较大压力。
国际20130531-20130606
本周的市场普遍下跌，MSCI全球指数下跌2.7%，美国三大指数中道琼斯、标普和纳指分别下跌2.3%、2.7%和2.5%，欧洲下跌3.9%，日本市场继续下跌5%，恒生指数与国企指数分别下跌2.9%和3.0%。
了解指数基金的十八般兵器
上证180公司治理ETF及联接基金、交银深证300价值ETF及联接基金、交银等权基金经理 蔡铮
所谓工欲善其事，必先利其器，能否选择一款既适应外界环境又用来趁手的兵器会很大程度地影响战局胜败。譬如长距离要用弓箭、近身时用刀、而防守时则用盾，唯有在合适的情况下选择合适的兵器，才可达到预期效果。使用指数基金进行投资也是同样的道理，在不同风格、不同主题、不同趋势的市场环境下，需要选择顺应当前环境的指数所对应的基金产品，顺势而为，才可能创造长期优于大盘的超额收益。

目前国内已有约200款指数型基金产品，如此品种繁多的指数基金就如同兵工厂中功能各异的十八般兵器，接下来就让我们仔细清点这座指数基金的“兵工厂”。总体来说，指数基金可从以下几个方面来进行分类：

1、规模指数型基金

规模指数以市值规模为核心选样指标，是表征市场规模特征的重要标尺。规模指数基金是国内早期指数基金的主要类型，现有规模指数基金通常跟踪沪深300、上证180、深证100及中证系列规模指数等为主。

2、风格指数型基金

风格指数以规模指数为母体，依据成长、价值因子构建而成，反映市场的成长和价值特征。无论在国内还是国外，通过成长、价值维度来划分市场是一种十分常用的分析视角，能够较为明晰地刻画出当前市场运行特征，因此基于风格指数的指数基金也具有较强的可投资性。以深证300价值指数为例，其从深证300成份股中挑选了价值因子最优的100只股票构建而成，目前该指数兼备深市股票优良的成长能力和注重低估值的价值优势。

3、主题指数型基金

主题基金是从特定主题的角度出发确定成份标的而构建的指数，基于主题指数基金的投资是经济全球化背景下开始流行的一种投资方式。由于主题指数基金的多元性更强，因此投资者在选择这类基金时需要对基金的配置方向、成份标的的特征所有了解。以上证180治理指数为例，其从偏重大盘蓝筹的上证180指数中进一步优选了公司治理结构优秀的100个公司，因投资标的良好的治理结构，投资人将更有机会长期持续分享经济发展带来的果实。

4、行业指数型基金

行业指数是将一个或几个行业中的标的纳入为成份标的而构建的指数，是衡量行业内个股表现的总体标尺。因行业指数基金的表现取决于行业的市场走势，相较于宽基指数而言其业绩波动偏大，因此要求投资者准确掌握行业景气度从而把握行业指数市场趋势。

5、等权重等另类赋权指数型基金

近年来兴起诸多另类赋权指数，如等权指数、基本面加权指数等，其设计初衷是希望运用不同的赋权方式而实现优于传统市值加权指数的风险收益特征。以等权指数为例，其赋予指数中每只股票或行业相等的权重，更注重中小规模企业在指数中的作用，往往可使指数具有更高的成长特性。此外，等权重指数的“再平衡”机制会定期进行低买高卖操作，比较适合近几年以箱体震荡为主、蕴含结构性机会的市场环境。

6、策略指数及更多创新型指数基金

随着国内指数产品的创新力度不断增加和快速多元化发展，策略指数及更多创新型指数基金或将陆续出现。创新可以体现在投资品种的扩充，如投资于实物大宗商品、商品期货等标的的指数基金可成为投资者大类资产配置的重要工具之一；创新也可体现在基金产品的设计上，如多空分级指数基金能够同时为投资者提供杠杆标的和看空市场的标的，以满足投资者“进可攻退可守”的多样化需求。

在清点了指数基金“兵工厂”之后，投资者便可根据当前的市场环境和自身风险偏好程度，灵活选择既适应市场风格又匹配风险承受能力的投资品种。目前国内基金行业、基金投资者正逐步走向成熟阶段，希望基金行业不断研发新的基金产品，努力为投资者打造更多更好用指数基金“投资利器”。
股票市场运行周报（20130603-20130614）
交银施罗德量化投资部
过去的2周上证综指下跌6.02%，深证成指下跌8.41%，中小板指数下跌5.63%，2周沪深两市成交量为11,842.02亿元。从行业表现来看，各行业均有不同程度下跌，跌幅最大的行业为日用化学品、有色金属、房地产，跌幅分别为9.46%、8.35%、8.15%；从行业换手率来看，日用化学品、信息技术行业换手率最大，换手率均超过13%；从风格特征来看，高市净率指数跌幅最小，跌幅为4.43%、中市净率指数跌幅最大，跌幅为7.77%。
表1:指数表现                           表2:市场总体指标
	指数名称
	区间

收益率
	成交金额（亿元）
	
	市场总体指标
	数值

	上证综指
	(6.02%)
	5,599.5
	
	A股总市值（亿元）
	267,553.39

	上证180
	(7.23%)
	2,615.4
	
	A股流通市值（亿元）
	183,347.02

	上证50
	(7.45%)
	1,253.6
	
	A股市盈率（最新年报，剔除负值）
	12.51

	沪深300
	(7.28%)
	4,071.0
	
	A股市盈率（递推12个月，剔除负值）
	12.04

	深证成指
	(8.41%)
	687.4
	
	A股市净率（最新年报，剔除负值）
	1.71

	深证100P
	(7.47%)
	1,392.2
	
	A股市净率（最新报告期，剔除负值）
	1.64

	申万中小板
	(5.63%)
	2,693.4
	
	A股加权平均股价
	6.81

	申万基金重仓
	(6.61%)
	6,942.1
	
	两市A股成交金额(亿元)
	11,842.02


表3:行业表现
	指数
	区间收益率
	区间换手率
	
	指数
	区间收益率
	区间换手率

	信息技术
	(2.82%)
	13.55%
	
	机械
	(6.96%)
	9.16%

	通信传媒
	(2.93%)
	10.78%
	
	餐饮旅游
	(7.05%)
	10.12%

	食品饮料
	(3.33%)
	6.99%
	
	建筑建材
	(7.14%)
	4.91%

	石油天然气
	(4.09%)
	0.36%
	
	化工
	(7.20%)
	10.37%

	医药生物
	(4.86%)
	11.18%
	
	农业与牧渔业
	(7.25%)
	8.63%

	金融
	(5.40%)
	1.53%
	
	造纸林业
	(7.45%)
	7.95%

	零售
	(5.76%)
	7.57%
	
	纺织服装
	(7.84%)
	8.53%

	电气设备
	(5.92%)
	8.85%
	
	煤炭
	(7.89%)
	4.11%

	军工
	(6.01%)
	7.95%
	
	贸易
	(8.01%)
	6.11%

	交通运输
	(6.06%)
	2.94%
	
	交运设备(除军工)
	(8.11%)
	6.81%

	家用电器
	(6.11%)
	9.41%
	
	房地产
	(8.15%)
	6.41%

	综合
	(6.35%)
	11.50%
	
	有色金属
	(8.35%)
	4.48%

	钢铁
	(6.68%)
	1.91%
	
	日用化学品
	(9.46%)
	13.81%

	电力
	(6.92%)
	3.60%
	
	
	
	


[图1：风格特征] 
 [image: image2.png]AR
r—.Fﬁ@iiaﬂ

SHREEE
1&1/\&%5?&

el sl
ETR R

iR
Wﬁ’ﬁiiaﬂ

igereRs il

el

(E8
(E8
(E8
(E8
(E8
(E8
(E8
TSR
(E8
(E8
(E8
(E8
(E8
(E8
G

siotssigislsid s At Al

e st

(600

(2000

0.00%




数据来源：万得资讯、交银施罗德基金   日期区间：20130603-20130614
国内宏观经济及债券市场20130610-20130614
交银施罗德固定收益部
●宏观经济：5月新增外汇占款数量环比大幅减少，回落至1千亿元以内。根据残差法估算的“热钱”流出接近1200亿元。5月份中下旬多种时点因素的叠加，以及外汇占款新增量的减少，使得银行间资金面极为紧张，短期利率大幅上升，票据贴现利率也出现了明显上扬。这种情况一直延续到了六月中旬，央行仍未采取有效措施，使得市场参与者对政策的预期出现了很大分歧。

从高频食品价格数据来看，蔬菜、猪肉价格在6月上旬有止跌回升的迹象，如果这一情况在中旬延续，那么6月CPI将较5月2.1%的水平发生明显反弹。经济增长的进度数据大体上保持平稳。
●债券市场：本周银行间资金面仍较紧张，使得债市承受较大压力。6月14日10年期国债到期收益率较上周末上升2个基点至3.47%，票据直贴利率回落50个基点至6.05%，1年期央票到期收益率上行6个基点至3.22%。

国际宏观经济及债券市场20130531-20130606
交银施罗德跨境投资部

●全球股市：本周的市场普遍下跌，MSCI全球指数下跌2.7%，美国三大指数中道琼斯、标普和纳指分别下跌2.3%、2.7%和2.5%，欧洲下跌3.9%，日本市场继续下跌5%，恒生指数与国企指数分别下跌2.9%和3.0%。
宏观数据， 近期公布的制造业数据差强人意，与较好的非制造业数据形成强烈反差，凸显了美国经济供应方和需求方之间差别。在正面财富效应和失业率不断下降的推动之下，美国稳定的国内需求有利于服务业，反映在ADP就业和ISM非制造业数据表现较好，外部需求风险正在对美国制造业形成冲击。

政策方面，虽然伯南克的言论依然对继续宽松持很高的热情，以及近期的通胀不断走低、就业温和复苏都支持宽松可能将会得到延续，但投资者对美联储退出刺激的预期还在不断发酵，这对市场额短期波动产生较大影响，政策层面的变化以及经济数据的披露双重力量决定风险资产的走势。

市场方面，低息环境和对美国中期重回增长的乐观情绪继续推动美股在前期创了新高，投资者较高的风险偏好持续了很长时间在近期有所下降，美股出现了短期的调整。由于二季度美国经济走弱概率很高，伴之而来的企业盈利将存在一定压力，需要对这种潜在的风险继续保持警惕。未来股息收益率与债券收益率收窄的趋势已然形成。

香港市场，受外围市场调整影响，港股终止了4月份下旬以来的反弹，近期处于调整态势。预计未来一段时间，基于基本面的不确定和流动性的影响，香港市场不会走出独立行情，市场波动主要受中美两国市场的影响。考虑到中国经济不温不火的局面依然持续，未来的机会依然可能在个股选择上。

●商品市场：本周商品市场小幅反弹，CRB指数过去一周反弹1%，WTI原油反弹1.8%，黄金白银继续处于小幅波动，下跌0.7%和1.2%；农产品也处于区间震荡，本周玉米下跌2.6%，其他均在上涨；工业金属普遍反弹。
●汇率市场：美元指数小幅下跌1%，日元、欧元和英镑继续反弹2.1%、1.0%和0.9%，受大宗商品继续表现疲软的影响，澳元继续下跌1.5%。
●债券市场：美国国债继续上涨，2年期和10年期收益率稳定在0.29%和2.10%，欧洲主权债收益率整体上升。
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	基金名称
	最新
净值
	累计
净值
	基金回报

	
	
	
	最近一月
	最近三月
	最近六月
	最近一年
	最近三年
	成立至今

	交银精选
	0.7787
	2.9245
	2.14%
	5.05%
	12.56%
	6.60%
	-7.84%
	244.01%

	交银稳健
	1.1743
	2.8093
	0.89%
	-0.75%
	7.23%
	1.78%
	7.57%
	193.16%

	交银成长
	3.0313
	3.2763
	2.39%
	7.68%
	22.67%
	15.56%
	29.56%
	231.79%

	交银蓝筹
	0.7422
	0.7572
	2.10%
	4.46%
	9.74%
	3.62%
	-5.37%
	-24.75%

	交银增利A/B
	1.0637
	1.3637
	-0.06%
	1.30%
	6.89%
	7.48%
	17.35%
	41.10%

	交银增利C
	1.0609
	1.3389
	-0.07%
	1.19%
	6.65%
	7.00%
	15.80%
	37.90%

	交银环球
	1.362
	1.517
	-1.94%
	-1.30%
	3.31%
	15.58%
	3.90%
	52.80%

	交银先锋
	1.1803
	1.2353
	2.63%
	5.26%
	11.72%
	7.41%
	7.78%
	23.46%

	治理ETF
	0.646
	0.719
	0.47%
	-5.14%
	1.89%
	-1.22%
	-6.65%
	-28.11%

	交银治理
	0.734
	0.734
	0.41%
	-5.05%
	1.52%
	-1.34%
	-6.14%
	-26.60%

	交银主题
	0.832
	0.847
	0.12%
	-9.17%
	-3.82%
	-12.88%
	--
	-15.64%

	交银趋势
	0.815
	0.815
	2.39%
	5.30%
	14.47%
	-3.09%
	--
	-18.50%

	交银添利
	1.077
	1.157
	0.00%
	1.32%
	4.77%
	5.69%
	--
	16.04%

	交银制造
	1.074
	1.074
	1.99%
	10.49%
	31.78%
	22.18%
	--
	7.40%

	交银深证300价值ETF
	0.936
	0.936
	0.97%
	-3.01%
	4.00%
	-8.41%
	--
	-6.40%

	交银双利A/B
	1.154
	1.199
	0.00%
	3.13%
	12.26%
	8.99%
	--
	20.48%

	交银双利C
	1.144
	1.189
	0.09%
	2.97%
	12.05%
	8.46%
	--
	19.45%

	交银价值
	0.927
	0.927
	0.87%
	-2.73%
	3.92%
	-8.04%
	--
	-7.30%

	交银行业
	1.122
	1.182
	2.00%
	5.55%
	14.15%
	0.33%
	--
	6.20%

	交银资源
	1.109
	1.109
	-3.65%
	3.07%
	7.77%
	10.46%
	--
	10.90%

	交银荣安保本
	1.065
	1.075
	0.47%
	3.20%
	5.75%
	--
	--
	7.55%

	交银核心
	1.048
	1.048
	0.96%
	-0.57%
	3.46%
	--
	--
	4.80%

	交银等权
	1.088
	1.118
	1.30%
	-1.36%
	8.94%
	--
	--
	11.89%

	交银纯债A/B
	1.018
	1.018
	0.00%
	0.79%
	--
	--
	--
	1.80%

	交银纯债C
	1.015
	1.015
	-0.10%
	0.59%
	--
	--
	--
	1.50%

	交银双轮A/B
	1.003
	1.003
	0.00%
	--
	--
	--
	--
	0.30%

	交银双轮C
	1.002
	1.002
	0.00%
	--
	--
	--
	--
	0.20%

	交银荣祥保本
	1.014
	1.014
	0.80%
	--
	--
	--
	--
	1.40%

	交银成长30
	1.000
	1.000
	0.00%
	
	
	
	
	0.00%

	
	

	基金名称
	万份收益(元)
	七日年化收益率
	最新运作期年化收益率

	交银货币A
	0.6868 
	2.551 %
	--

	交银货币B
	0.7539 
	2.791 %
	--

	交银21天A
	3.7359 
	4.480 % 
	3.840% 

	交银21天B
	3.8178 
	4.772 % 
	4.133% 

	交银60天A
	0.8541 
	3.117 % 
	3.032% 

	交银60天B
	-- 
	--
	3.308%


数据来源：交银施罗德、万得资讯、财汇资讯，截至2013年6月14日；交银环球、交银资源净值数据截至2013年6月13日。
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