

[image: ]       私募排排网·中国私募证券投资基金行业报告（2017年周报）
[image: ]                          中国私募证券投资基金行业研究报告 | 策略研究
RongZhi China Hedge Fund Research Report



                                        
                          [bookmark: _GoBack]经济复苏好于预期，商品市场正在调整
——2017年私募行业周报

       2017年03月24日（第7期）

|市场回顾|主要市场指数
周涨跌（%）
沪深300
1.27 
中小板指
1.50
创业板指
0.79 
中债总指
-0.10
商品期货指数
-2.19 
农产品期货指数
-1.11 
工业品期货指数
-2.94 
IF当月连续
0.56 
IH当月连续
0.34 
IC当月连续
0.00 

融智指数  
月涨跌    
3月融智·中国对冲基金经理A股信心指数
10.83%
2月融智·中国对冲基金指数
1.87%

各大策略基金月度收益排名
各大策略
2月平均收益（%）
事件驱动
2.90
股票策略
2.27
复合策略
1.14
组合基金
1.01
相对价值
0.96
债券策略
0.30
管理期货
0.18
宏观策略
-0.36
数据来源:choice;私募排排网

私募排排网研究中心
400-680-3928
research@simuwang.com


· 宏观方面：
上周美联储加息落地，根据耶伦的鸽派讲话，芝加哥利率期货市场把 6 月加息概率由 57%降到了 49%。美元加息的上行风险主要来自于国内的基建和财政刺激计划，而下行风险更多来自于海外，欧洲德法面临的大选，如果极右翼力量的政党当选，或将导致的欧洲经济动荡，干扰美元加息节奏。自 1 月底、 2 月中旬央行上调逆回购和 MLF 利率 10bp 后，上周央行再度上调了逆回购、 MLF 和 SLF 等利率 10bp，主要是受国内基本面和海外因素叠加导致。国内去年四季度以来经济出现回暖，物价上升导致了实际利率下行，而海外的经济也在改善，美债收益率上行提升了全球资产收益率，市场中标利率提高也是对国内外经济基本面改善的反应。
· 市场方面：
沪深两市：上周，沪深300涨幅1.27%，中小板指涨幅1.50%，创业板指涨幅0.79%。板块方面，大多数题材走弱，一带一路、工程机械等表现尚可，临近3 月末，银行业将面对MPA和季末考核压力，近期市场资金面较为紧张，短期沪指或维持弱势震荡，目前控制好仓位的前提下，可以持有存在业绩支撑、短期涨幅未过大的个股。国企改革仍是全年主线，继续逢低关注央企混改相关机会。技术上，从目前点位来看，市场又处于突破前期高点的位置，多空分歧再次出现。
期指方面：技术上，沪深300指数下方支撑位为3400点。周线呈上涨趋势，日线表现为震荡格局。
债券方面：利空短期出尽收益率下行。本周经济数据方面，表明实体仍在复苏企稳中，投资、工业、房地产、社会用电量、发电量等数据明显改善。经济数据向好对债市打压有限，国债期货呈现高开高走涨势。美联储加息靴子落地，央行紧随上调逆回购和MLF 操作利率，短期利空释放，加息当天国内债市大涨，美债全周也明显下行。
期货方面：近期乘用车销售恢复较慢，30大城市房地产销售下滑，下游终端需求改善不足。发电煤耗增速回落幅度较大，尿素开工率回落，玻璃产能利用率与钢铁高炉开工利用率回升，显示短期内生产基本平稳，但存在隐忧需密切跟踪。煤炭、钢铁库存整体回落，铁矿石库存回升，工业企业补库存力度仍较为强劲，但较年初有所弱化。价格方面，上游原油价格下跌、铁矿石与煤炭价格回升，中游钢铁、有色、水泥价格回升，化肥、PTA、玻璃价格回落或上涨乏力。
· 私募业绩：
据私募排排网不完全统计，上周共有953只私募产品更新净值，周平均收益率为0.49%，未能跑赢同期沪深300指数1.27%的收益率；其中，有551只产品取得了正收益，占比为57.82%。从策略的角度看，宏观策略私募产品平均收益最高，为1.69%。

|私募动态|
1. 私募新闻
· 防范套利违规 私募监管升级 
当前，为防范不同市场间套利和违规行为，对私募机构的监管全面升级。中基协将对证券类、股权(含创投)类的私募管理人进行更加严格的分类监管，即原则上要求私募管理人只能在证券投资、股权投资等经营范围中选择一项经营，且不得在存续期内经营与其范围不符的业务。而对已开展且不符合经营范围的存量私募产品，私募管理人不得进行展期、扩大规模或追加投资者人数。有消息称，部分机构已就这一问题接受了基金业协会的约谈，并依照这一监管方向，对旗下存在经营混同问题的业务做剥离、调整处理。业内人士称这一隔离经营的要求有助于强化对私募基金的监管。
· 私募业务销售环节不规范，天信投资遭警示
经中国证券监督管理委员会福建监管局核查，天信投资自行销售的部分私募基金，未按规定采取问卷调查等方式，对投资者的风险识别能力和风险承受能力进行评估，天信投资上述行为违反了中国证监会《私募投资基金监督管理暂行办法》第十六条第一款的规定，按照《暂行办法》第三十三条的规定，中国证券监督管理委员会福建监管局决定对公司采取出具警示函的行政监管措施。
· 不惧资金面收紧 私募机构活跃度上升
近期多城市的地产调控收紧，多项金融去杠杆举措出台，外围资金面也出现季末月末紧绷的情况，这无疑在一定程度上加剧了A股的空头情绪。不过多个知名私募近期马不停蹄地在资金密集的深圳、北京和上海等地开展产品定向推介，这些机构都在此前市场异常波动中显示出成熟、出众、灵活的操作经验和技术，拥有相当强的资金动员能力。在这些私募看来，包括地产调控在内的外围收紧，或导致短期经济数据波动，但在“去产能、控风险”的背景下，经济无失速之虞，下半年重要会议开启的改革黄金时间窗口值得把握。
· 基金业协会注销24家私募基金管理人登记 泽熙投资在列
据中国基金业协会3月20日消息，自实施私募基金管理人失联公示制度以来，协会共对外公告12批失联机构。现有24家机构符合公示期满三个月且未主动联系协会并提供有效证明材料的注销条件。现注销上述24家私募基金管理人登记。上海泽熙投资管理有限公司出现在名单之中。泽熙的异常原因为：“未按要求按时提交经审计的年度财务报告；未按要求进行产品更新累计2次及以上”，且备注了“该公司主要负责人”徐翔“涉及刑事案件，现已进入司法程序，请投资人注意风险”。
2.私募数据
图1：近三月中国私募证券投资基金产品每周发行及清算情况（单位：只）
	


数据来源：私募排排网，截至2017年03月24日。
本周共有3只私募产品发行，10只产品清算。据私募排排网不完全统计，本周共有3只私募产品发行，自2017年以来累计发行产品3919只，其中，股票策略产品占比26.48%，管理期货策略产品占比5.31%，未列明具体策略的产品占比42.23%，事件驱动策略产品占比5.31%，债券策略产品占比6.41%，组合基金策略产品占比2.60%，复合策略产品占比9.70%；产品清算方面，本周共有10只产品遭清算;2017年以来累计清算产品448只。
3.私募业绩
招焱对冲7号基金取得周收益冠军。上周共有953只私募产品更新净值，周平均收益率为0.49%，未能跑赢同期沪深300指数1.27%的收益率；其中，有551只产品取得了正收益，占比为57.82%。从各策略平均收益来看，八大策略中收益最高的是宏观策略，为1.69%，其次是股票策略和组合基金，其平均周收益分别为0.71%和0.54%，复合策略获得0.35%的收益，而唯一获得负收益的策略是管理期货。在产品收益方面，招焱投资旗下的管理期货策略产品“招焱对冲7号”基金以11.52%的收益取得周收益冠军。
表1：八大策略周收益冠军产品
	八大策略
	产品名称
	投资顾问
	净值日期
	净值
	涨幅

	股票策略
	安洪精选
	安洪投资
	2017/3/23
	1.1468 
	9.45% 

	债券策略
	雄臻资本一号
	雄臻投资
	2017/3/22
	1.0640 
	6.40% 

	管理期货
	鸿凯激进7号
	鸿凯投资
	2017/3/22
	1.1070 
	10.48% 

	宏观策略
	天道择时2号
	中证乾元
	2017/3/22
	1.0150 
	4.53% 

	相对价值
	寰鼎稳健一号
	寰鼎投资
	2017/3/22
	1.0570 
	1.54% 

	事件驱动
	郁泰定增一号
	郁泰投资
	2017/3/22
	1.0583 
	0.17% 

	复合策略
	招焱对冲7号
	招焱投资
	2017/3/22
	1.0260 
	11.52% 

	组合基金
	新方程私募精选E6号
	新方程
	2017/3/22
	1.0220 
	1.59% 


数据来源：私募排排网，截至2017年03月24日。

|市场观点|
· 小禹投资：耐心等待新高行情
现在市场并不缺乏赚钱效应，而是缺乏推动指数不断进攻上升的权重板块。市场的二八格局行情依旧。因此，在当下的行情里面，建议大家多寻找一些低估值的蓝筹股进行潜伏布局，静等后市指数创新高后带来的可观收益。如水泥、机械、机场、港口、航空、高铁、基建、有色等板块。”
· 品今资产：商品市场目前正在调整 
去年国内商品期货价格的整体上涨，主要得益于供给侧结构性改革带来的煤炭等行业供给收缩。从目前需求端的情况看，需求方面恢复得并没有那么快，之前的那一波价格上涨是补库存导致的，持续性并不强，尤其是3月以来新开工情况不理想。大宗商品价格短期内很难继续往上走，不过，国内经济的确是在回升，只是去库存和经济回升之间存在一定的时间差，总体来看，今年大宗商品价格可能会先经历一段时间的调整，然后再迎来一波上涨。
· 瑞天投资：经济复苏好于预期
除次新股比较疯狂，一季度市场整体运行较为健康。市场生态慢慢往成熟方向发展，有利于价值投资者。虽然一二月份的经济数据还不错，但不具备代表性，大家对经济仍很担心。我们判断经济没有市场预期得那么悲观，中游的机械设备放量、需求扩张是可以持续的，二三季度经济问题不大。
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发行数量	
42741	42748	42755	42762	42769	42776	42783	42790	42797	42804	42811	42818	340	499	555	398	50	295	396	382	439	353	212	3	清算数量	
42741	42748	42755	42762	42769	42776	42783	42790	42797	42804	42811	42818	57	58	77	32	15	24	25	23	131	22	14	10	
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