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1、 产品简况

截至2月28日，工银量化—恒盛配置理财产品净值1.4585，单月上涨6.07%，成立至今累计上涨45.85%，同期上证指数上涨40.75%；产品波动率（15.07%）小于上证指数波动率（18.41%）。目前产品股票仓位约90%，固定收益类投资比例约10%，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

[image: image3.png]®T
LE 2 =4
=T
mEHEY
fis
w
HE
mEA RS
RS
LRAYEE A4




        [image: image4.png]=B (90%)

= [ 2 R
(10%)





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、货币当局持续宽松货币。2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月数据小幅下跌，为49.80；而代表中小企业状况的汇丰PMI12月数据也相比小幅上涨，为49.70；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0.76%，PPI同比下降5.60%，跌幅继续扩大，显示国内经济有存在通缩压力,但也因此在成本端改善企业的盈利状况。货币当局继续放松货币，十年期国债利率从月初的3.5%下降至3.3%，下降近20bp,最终央行于2月底降息。此背景下，年报行情继续发酵，大盘、中小盘、创业板出现普涨行情。
3、 全球经济向好超于预期，各主要权益市场表现亮眼。2015年2月市场上行。局部风险正在减缓。WTI原油价格上涨3.15%，ICE布伦特原油上涨18.10%，均从低位有所回升，说明全球商品市场有所回温。此间，MSCI全球指数上涨5.00%，到198.47。美国方面，2月新增非农就业人口29.5万人，大超市场预期的23.5万，连续12个月增幅在20万人以上，为逾10年来最强涨势。美国公共管理协会公布的数据显示，2月美国制造业扩张速度放缓到52.9，但是仍旧在50以上。在此市场情况下，VIX指数大幅下跌36.39%，到13.34的低位，显示了市场的平稳向上。2月份，标准普尔500指数上涨5.49%，美国道琼斯工业指数上涨5.64%。欧版QE即将开始的利好带动市场向好，德国DAX指数上涨6.61%，法国CAC指数上涨7.54%。受到市场情况回稳的影响，美国10年期国债价格下行，收益率大幅度走高21.47%。德国10年期债券收益率走高8.54%。
4、 操作思路

2月份，我们认为由于“经济数据疲软，市场普遍预期将降息”，因此资金面将持续宽松，将有利于资本市场，而模型也指示我们保持较高仓位，基于此，产品保持了较高的仓位，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3月30日
2015-3-30		中国工商银行资产管理部
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