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1、 产品简况

截至1月31日，工银量化—恒盛配置理财产品净值1.3750，单月上涨2.86%，成立至今累计上涨37.49%，同期上证指数上涨36.50%；产品波动率（15.07%）小于上证指数波动率（18.34%）。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

宏观数据持续疲软、大小盘现风格转换。1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PMI12月数据下滑，并跌破50，为49.60；而代表中小企业状况的汇丰PMI12月数据也相比小幅下降，为50.10；工业增加值、固定资产投资、进出口金额数据都较为疲软。CPI同比上涨1.51%，PPI同比下降4.29%，跌幅继续扩大，显示国内经济有一定通缩压力,但也因此在成本端改善企业的盈利状况。鉴于市场大盘股疯涨，两融余额不断创新高，当局担忧货币宽松“脱实就虚”，因此证监会、银监会密集发文，限制券商两融业务、收紧伞形信托，给资本市场降温。此背景下，1月大盘有了一定幅度的调整，但与此同时，年报行情继续发酵，中小盘、创业板上涨。
全球市场波动加剧，原油市场大幅下跌。2015年1月市场有一定波动，局部市场的风险对全球整体造成影响。WTI原油价格下跌9.44%，到48.24，带动全球大宗商品价格下行，压制了通胀前景，对经济有一定的影响，也引起了MSCI全球指数下跌2.74%。美国方面，1月PMI指数53.5，较2014年12月下行2.90%，连续3月下跌。美国非农就业人口新增25.7万人，虽然较上月增速下跌21.88%，但超过预期的22.8万人，过去12个月新增人数均超过20万人。同时1月中，瑞士央行突然放弃瑞郎兑欧元1.20的汇率限制，直接导致当日瑞郎暴涨41%，到0.8517，同时外汇市场的波动引起了整体市场的动荡。VIX指数1月上行9.22%，到20.97，显示市场一定的恐慌情绪。1月，标准普尔500指数下跌3.10%，纳斯达克指数下跌2.13%。欧洲方面，由于德国经济数据好于预期，DAX指数上涨9.06%，法国CAC指数上涨7.76%。市场一定的动荡也引起了债券价格的上扬，美国10年期国债收益率下行24.43%，德国10年期国债收益率下行44.06%。我们的产品在这样波动的市场中，净值有一定的下挫，但是我们仍旧控制了风险，战胜了标的指数。
3、 操作思路

1月份，我们认为由于“大盘有一定调整压力”，而模型也指示我们一定程度减仓，基于此，产品保持了中等较高的仓位，此外我们的量化多策略在中小盘、价值/成长风格上较为平衡，因此虽然大盘有所调整，当月我们的产品仍然获得了较为稳健的收益。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
2015年2月16日
2015-2-16		中国工商银行资产管理部
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