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1、 产品简况

截至11月30日，工银量化—恒盛配置理财产品净值1.3018，单月上涨7.31%，成立至今累计上涨30.18%，同期上证指数上涨14.07%；产品波动率（14.45%）小于上证指数波动率（16.26%）。目前产品股票仓位约85%，固定收益类投资比例约15%，最新统计数据和资产配置情况如下：
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今年产品净值和主要指数走势图
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   大类资产配置图                                  股票前十大行业分布图
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以上数据仅供销售参考，不作为申购/赎回使用

 数据来源： ICBC托管行，Wind资讯

2、 市场回顾

央行降息如期而至、A股现“疯牛”行情。11月初公布的经济数据持续疲软，主要代表大中企业状况的官方PMI10月数据与上月相比略有上升，为50.40；而代表中小企业状况的汇丰PMI10月数据也与上月相比小幅下降，为50.80；工业增加值、固定资产投资、进出口金额数据都较为疲软。CPI继续降至1.60，显示通胀无忧，甚至有通缩压力。PPI同比下降2.95%，跌幅扩大，显示工业需求始终不足。此背景下，市场都预期央行将保持货币宽松，并最终央行于11月下旬宣布降息，导致10年期国开债收益率继续下行超过20个bp，并推动A股现“疯牛”行情，大幅上涨,非银金融表现尤其亮眼。
全球市场平稳上涨，原油市场大幅下跌。整体11月市场平稳上涨，全球经济向上。美国11月PMI指数58.7，较上月下行0.51%，低于预期值，但是仍旧远高于50的荣枯分水岭，显示了美国经济的平缓向好。美国非农就业新增人口32.1万，高于此前几个月的水平，远超此前预期的23万，创下2012年1月份以来的最高值，失业率为5.8%。在这样的环境下标普500指数单月大涨2.45%，创下新高。纳斯达克指数单月上行3.47%。欧洲方面，11月欧元区整体PMI为50.1。经济整体优于预期，11月均平稳回升。德国DAX指数上涨7.01%，接近10000点大关。亚洲方面，11月初日本突然刺激带动整体日本市场上行，单月日经225指数上行6.37%，到17459.85。同时中国大陆沪港通施行，利好沪港股市，单月上证指数上涨10.85%。另外11月债市也一路回涨，美国10年期国债收益率单月下行7.34%，德国10年期国债收益率下行16.77%。整体全球股债双牛的情况下，美国WTI原油持续下跌，单月下行17.87%，来到66.15的超低水平。ICE布伦特原油同期也是下挫18.32%，到70.15。原油的下跌仍旧是市场一片向好中的一个隐患。总体11月市场处于一种稳定向上的良好态势。。
3、 操作思路

11月份，我们认为由于“市场持续强势上涨+货币市场持续宽松”， A股大盘向上将会延续，而模型同样指示我们保持较高仓位，基于此，产品保持了较高的仓位，成功获得了A股市场上涨带来的收益。中期看，随着中国经济步入“新常态”，在“宏观要稳“、”微观要活”的指导思想下，中国经济、企业盈利增长未来将可期。基于以上理由，我们对A股市场未来持谨慎偏乐观的观点。我们将密切关注市场的动向，灵活调整产品风险暴露，力争为客户获得稳健收益。

我们将继续加强模型的研究和开发工作，并继续执行严格的量化投资纪律，运用更持续优化的投资策略和科学严谨的投资方法为您的投资带来价值。感谢您一直以来的支持！谢谢！
顺颂商祺！

工银量化—恒盛配置投研团队
2014年12月16日
2014-12-16		中国工商银行资产管理部
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