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)主要观点：
· 欧弱美强，中国变相降准助推流动性
欧元区短期经济下行压力加大，美国经济维持强势，但加息渐行渐近。国际油价的大幅下跌将给包括中国在内的主要能源消费国带来额外的“刺激措施”。
中国经济增速持续放缓，但仍然较为稳健。在金融资产配置由房地产和理财市场向股票市场转移的大趋势下，央行387号变相降准为市场提供流动性，后市央行或实施进一步的宽松政策，股票市场将继续走强。
· 维持高风险偏好，关注政策主题和非采掘类强周期基金
建议投资者投资维持积极，保持较高股票型基金配置比例。交易型投资者在提高风险偏好的同时须密切关注市场短期回调风险。
权益类基金方面，建议投资者侧重配置具备估值优势的蓝筹价值型基金，重点关注重仓与国企改革、一路一带、“铁公机”基建项目等政策相关行业的基金、重仓受益成本节约的非采掘类强周期基金和受益限购取消和销量好转的房地产行业的基金。在产品类型上，建议短期投资者和交易型投资者侧重关注实施被动投资的指数型基金，中长期配置型投资者侧重关注具备择时优势的混合型基金。
固定收益率基金方面，债市牛市尚未走进尾声，但或将面临小幅调整，建议投资者适当警惕短期调整风险。侧重关注配置非城投债的中低评级信用债基金。
QDII方面，投资者高配主要投资资源进口国的QDII和欧洲市场QDII、香港市场QDII，中性配置美国市场QDII，低配主要投资资源出口国的QDII和大宗商品QDII
· 本期组合推荐如下
	 积极型组合
	
	平衡型组合
	
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	博时裕富沪深300
	40%
	
	博时裕富沪深300
	35%
	
	宝盈收益
	30%

	添富价值
	40%
	
	添富价值
	30%
	
	华夏现金
	35%

	鹏华中证800非银行金融
	20%
	
	宝盈收益
	35%
	
	广发货币
	35%
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一、基金投资策略 
（一）基础市场分析：欧弱美强，变相降准助推流动性
12月欧元区经济维持疲软，其中希腊再度陷入大选僵局，可能进一步削弱欧元区经济复苏前景；欧俄对立也或将使得已经疲软的欧元起经济雪上加霜；但受益欧元贬值、国际原油价格下跌和宽松货币，欧元区的复苏动力有望增强。美国劳动力市场持续表现强劲，受益油价下跌消费支出也有望走高，尽管面临美元走强和欧元宽松的压力，但整体经济维持强劲，相应其加息的步伐也渐行渐近。由于国际油价大幅将石油生产商收入转移至消费者，成本节约将给包括中国在内的主要能源消费国带来额外的“刺激措施”。
由于内需和投资“双熊”，中国经济增速持续放缓，但仍然较为稳健。目前股票市场的逻辑基本已经摆脱基本面，转由政策和流动性主宰。在金融资产配置由房地产和理财市场向股票市场转移的大趋势下，12月27日央行发布387号文将同业存款纳入一般性存款并暂不收准备金，变相降准为市场提供流动性，后市央行或实施进一步的宽松政策，股票市场将继续走强。
（二）基金投资策略：维持高风险偏好，关注受益政策的主题型基金和受益成本节约的非采掘类强周期基金
综上，我们预计“央行变现降准为市场提供流动性，后市央行或实施进一步的宽松政策，股票市场将继续走强”，建议投资者投资维持积极，保持较高股票型基金配置比例。交易型投资者在提高风险偏好的同时须密切关注市场短期回调风险。
权益类基金方面，由于上半年经济面并未得到足够改善，股票市场走强依赖于政策和资金推动，建议投资者侧重配置具备估值优势的蓝筹价值型基金，重点关注重仓与国企改革、一路一带、“铁公机”基建项目等政策相关行业的基金、重仓受益成本节约的非采掘类强周期基金和受益限购取消和销量好转的房地产行业的基金。考虑到流动性支撑的强市震荡明显，在产品类型上，建议短期投资者和交易型投资者侧重关注实施被动投资的指数型基金，中长期配置型投资者侧重关注具备择时优势的混合型基金。
固定收益率基金方面，央行通过引导货币市场利率下行来降低社会融资成本的态度不变，管理层要求提高发债主体和债券项目的资格，严格控制债券违约风险的债市管理思路不变，因此债券市场信用风险基本无忧。我们维持前期判断，在市场无风险利率下行、低通胀和经济偏弱的大背景下，债市牛市尚未走进尾声。但受去杠杆化、前期盈利兑付和股市走强引导资金流出的三重压力，短期债市或将面临小幅调整，建议投资者适当警惕短期调整风险。从配置券种来看，城投债面临去杠杆带来的调整风险，建议投资者侧重关注配置非城投债的中低评级信用债基金。
QDII方面，预计资源进口国将在大宗商品走弱的背景下更为显著的受益，希腊政治变局不对欧元区经济造成如同2009年，欧洲市场有望受益低成本和宽松货币而走强，美国市场将受高估值和较好经济的影响而表现稳定，香港市场将在国内市场走强的带动将得以攀升。因此建议投资者高配主要投资资源进口国的QDII和欧洲市场QDII、香港市场QDII，中性配置美国市场QDII，低配主要投资资源出口国的QDII和大宗商品QDII。
（三）基金组合推荐
具体到组合构建上，我们在上文基金投资策略指引下，充分考虑投资品种流动性，并依据资产配置、行业结构、投资风格分散化原则，构建投资组合以供投资参考，本期组合维持上月组合不变，建议如下：
表1上海证券基金评价研究中心基金组合
	积极型组合
	
	平衡型组合
	
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	博时裕富沪深300
	40%
	
	博时裕富沪深300
	35%
	
	宝盈收益
	30%

	添富价值
	40%
	
	添富价值
	30%
	
	华夏现金
	35%

	鹏华中证800非银行金融
	20%
	
	宝盈收益
	35%
	
	广发货币
	35%


来源：上海证券基金评价研究中心
表2推荐基金基本情况
	[bookmark: _Toc271023583]基金名称
	代码
	类型
	管理人
	上证三年综合评级
	上证三年选证评级

	博时裕富沪深300
	050002
	指数型
	博时
	——
	——

	添富价值
	519069
	股票型
	汇添富
	★★★★★
	★★★★★

	鹏华中证800非银行金融
	160625
	指数型
	鹏华
	——
	——

	宝盈收益
	213007
	债券型
	宝盈
	★★★
	★★★

	华夏现金
	003003
	货币市场
	华夏
	——
	——

	广发货币B
	270014
	货币市场
	广发
	——
	——


来源：wind上海证券基金评价研究中心。
博时裕富沪深300：该基金是目前市场中跟踪沪深300指数基金中最具规模的非ETF指数型基金，适合所有投资者通过各种渠道参与，流动性好。沪深300指数是市场中最具代表性的宽基指数，可以较好的代表沪深两市大中盘蓝筹股票的整体走势。
添富价值：该基金保持充分投资，行业结构调整灵活，对市场结构性机会把握能力出色，选证能力和综合评级均获最高五星评级。基金经理稳定，投资风格和策略延续性强，历史管理绩效出色且稳定性强。
鹏华中证800非银行金融：该基金跟踪中证800证券保险指数（2014年12月2诶更名为中证800非银行金融指数），标的成分股主要为金融板块中的证券、保险上市公司，这些上市公司直接受益股市走强，并在金融领域创新中直接受益，顺市场周期特征明显，贝塔值高。
宝盈收益：该基金定位二级债基，但在超过5年的运作历史中体现出相对谨慎的投资风格，其风险管理水平较高，长期业绩出众，基金经理稳定，其良好获益能力有望得以延续。
华夏现金：基金设立于04年4月，截至2014年三季度末基金A\E份额合计1084亿份，属于市场中规模最大的货币市场基金之一，流动性较好，历史管理业绩优秀。基金经理曲波管理该基金超过五年，经验丰富。
广发货币：基金设立于05年5月，截至2014年三季度末，基金A、B份额合计326亿份，规模较为稳定，流动性较好，历史管理业绩优秀，2014年以来年度回报率基本保持在4.4%以上高位水平，持续超越同类平均水平。
二、市场回顾
（一）基础市场回顾：市场强劲攀升，市场风格大幅分化 
12月市场在做多浪潮中持续攀升，股指强劲上涨，截止12月30日（以下同）当月上证指数上涨18.00%，是最近数年表现最为强劲的一月。但市场结构大幅分化，深圳综指下跌1.53%。
	图1、本月沪深两市累计涨幅（%）
	图2、最近12月沪深两市涨跌幅（%）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心
以券商、保险为首的金融服务行业仍然是本月上涨主力，非银金融、建筑装饰、银行分别大涨49.56%、36.29%、29.63%，表现极为强劲。电子、计算机、轻工制造等前两年涨幅较好的新兴行业维持低迷，月度指数分别下跌10.81%、8.05%、7.70%，市场两级分化极为显著。
	图3、本月申万市场风格指数涨跌幅（%）
	图4、本月申万行业指数涨跌幅（%）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心
12月债券市场受去杠杆化、前期盈利兑付和股市走强引导资金流出的三重压力而出现小幅调整，中证全债指数下跌0.25%。10年期固定利率国债收益率上行9.7个BP，3个月及更短期限的国债收益率 上行幅度甚至超过20个BP。市场信用利差扩大
市场在降息和流动性缓解的推动下债市加速上涨，10年期固定利率国债收益率下滑幅度高达23.24BP。信用债表现更为出众，10年期国债和AAA企业债利差扩大至137.76个BP,较上月末扩大了15.81BP。
	图5、国债收益率曲线大幅下移
	图6、国债和企业债利差
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心
（二）基金市场回顾：各类型基金业绩收正，指数基金全月大涨13.33% 
12月在股债两市的推动下各类型基金整体业绩收正，突如其来的牛市环境中，指数基金继续强劲领先，全月大涨13.33%，而主动投资偏股型基金仍然未在狂热的蓝筹行情获得足够收益。
	图7、本月各类型基金平均表现
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	来源：wind 上海证券基金评价研究中心（截止2014年12月30日）


（三）影响市场的信息和数据
12月欧元区维持原有颓势，工业生产维持低位，通缩明显，经济景气指数低位波动。货币供应量加速放大。更令人担忧的是，希腊证据出现变数，同时欧洲和俄罗斯的政治对立也愈发严峻。



	图8、欧盟：工业生产指数：同比（%）
	图9、欧元区：M3（百万欧元）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心
	图10、欧盟：欧元区：CPI（初值）：同比（%）
	图11、欧盟：PPI：同比（%）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心

美国经济维持原有复苏趋势，就业市场总体向好，人均可支配收入持续攀升带动消费增长，工业产出欣欣向荣，3季度GDP终值显示其GDP增长年率高达5.0%，整体经济表现强劲。

	图12、美国：人均可支配收入：折年数：季调（美元）
	图13、美国：工业总体产出指数：环比（%）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心

中国经济如预期继续下滑，消费持续地位徘徊，投资加速下行。全社会用电量反应工业整体低迷，汇丰PMI预览值也反映了整体经济缺乏活力。


	图14、中国：社会消费品零售总额：当月同比（%）
	图15、中国：固定资产投资：累计同比（%）

	[image: ]
	[image: ]

	图16、中国：全社会用电量：累计同比（%）
	图17、中国：汇丰PMI（预览）
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来源：wind，上海证券基金评价研究中心
三、各期组合及业绩回顾
自2011年2月以来，同期基础市场表现低迷，上证指数上涨13.44%，深圳综指上涨16.77%。上海证券三个风险等级组合实现正收益，积极型、平衡型、稳健型累计分别上涨81.13%、48.42%、20.35%%，分别超越相应基准66.06、26.40、7.72个百分点。2014年12月，上海证券旗下基金组合全部超越业绩比较基准，其中积极型组合超越业绩比较基准19.83个百分点。
表3 组合业绩回顾
	组合类型
	2014年12月
	组合设立以来

	
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准

	积极型
	22.52%
	2.69%
	19.83%
	81.13%
	15.07%
	66.06%

	平衡型
	11.64%
	2.43%
	9.21%
	48.42%
	22.02%
	26.40%

	稳健型
	0.54%
	0.24%
	0.30%
	20.35%
	12.63%
	7.72%

	组合类型
	2014年以来
	2013年全年

	
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准

	积极型
	52.05%
	20.18%
	27.05%
	30.22%
	12.99%
	15.93%

	平衡型
	29.00%
	19.09%
	8.33%
	9.98%
	8.27%
	1.49%

	稳健型
	8.13%
	3.05%
	4.95%
	2.96%
	3.08%
	-0.12%

	组合类型
	2012年全年
	2011年2月至2011年12月

	
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准
	组合业绩
	基准业绩
	超越基准

	积极型
	7.57%
	4.95%
	2.43%
	-14.96%
	-19.25%
	4.29%

	平衡型
	11.89%
	6.28%
	5.19%
	-6.50%
	-10.95%
	4.45%

	稳健型
	4.70%
	3.34%
	1.32%
	3.24%
	3.18%
	0.06%


注：组合于2011年2月1日设立，数据截至2014年12月30日
上海证券基金推荐组合业绩比较基准：
积极型组合：主动投资偏股型基金整体（包括当月仍然处于建仓期的基金，以下同）；
平衡型组合：50%主动投资偏股型基金+50%债券型基金；
稳健型组合：一年定期存款利率。

图18  上海证券积极型基金组合累计收益图
[image: ]

图19 上海证券平衡型基金组合累计收益图
[image: ]

图20  上海证券稳健型基金组合累计收益图
[image: ]



表4、2011年2月以来各月份推荐组合
	2011年2-3月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	国富弹性
	40%
	
	光大红利
	25%
	
	工银强债
	30%

	华商阿尔法
	30%
	
	国富弹性
	25%
	
	华夏现金
	35%

	光大红利
	30%
	
	工银强债
	50%
	
	广发货币B
	30%

	2011年4-5月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	国富弹性
	40%
	
	光大红利
	25%
	
	工银强债
	30%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	国富弹性
	25%
	
	华夏现金
	35%

	光大红利
	30%
	
	工银强债
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2011年6-8月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	国富弹性
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	工银强债
	30%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	国富弹性
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	工银强债
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2011年9月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	普天债券A
	30%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	国富弹性
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	普天债券A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2011年10-11月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	普天债券A
	30%

	大摩资源
	30%
	
	国富潜力
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	普天债券A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2011年12月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	广发强债
	30%

	大摩资源
	30%
	
	国富潜力
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	广发强债
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年1月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	广发强债
	30%

	大摩资源
	30%
	
	广发标普全球农业
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	广发强债
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年2-4月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	广发强债
	30%

	大摩资源
	30%
	
	广发全球农业
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	广发强债
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年5-6月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	富国天成
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	南方多利A
	30%

	大摩资源
	30%
	
	国投创新
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	南方多利A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年7月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	南方多利A
	30%

	大摩资源
	30%
	
	国投创新
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	南方多利A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年8-9月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	南方多利A
	30%

	大摩资源
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	嘉实精选
	30%
	
	南方多利A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年10-11月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	南方多利A
	30%

	易方达资源
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	上投新动力
	30%
	
	南方多利A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2012年12月-2013年5月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	华夏亚债A
	30%

	易方达资源
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	上投新动力
	30%
	
	华夏亚债A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2013年6-8月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	华夏亚债A
	30%

	添富价值
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	工银红利
	30%
	
	华夏亚债A
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2013年9-11月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	华安安心
	30%

	添富价值
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	富国天惠
	30%
	
	华安安心
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2013年11-12月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	天弘永利B
	30%

	添富价值
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	富国天惠
	30%
	
	天弘永利B
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2014年1-2月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	40%
	
	嘉实精选
	25%
	
	建信货币
	30%

	添富价值
	30%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	富国天惠
	30%
	
	天弘永利B
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2014年3月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	30%
	
	博时标普500
	25%
	
	建信货币
	30%

	添富价值
	40%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	天弘永利B
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2014年4-5月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	银河成长
	20%
	
	博时标普500
	25%
	
	建信货币
	30%

	添富价值
	50%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	天弘永利B
	50%
	
	广发货币B
	35%

	2014年6-8月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	大摩卓越成长
	30%
	
	博时标普500
	25%
	
	宝盈收益
	30%

	添富价值
	40%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	宝盈收益
	50%
	
	广发货币
	35%

	2014年9-11月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	大摩卓越成长
	45%
	
	博时标普500
	25%
	
	宝盈收益
	30%

	添富价值
	25%
	
	添富价值
	25%
	
	华夏现金
	35%

	国泰纳斯达克100
	30%
	
	宝盈收益
	50%
	
	广发货币
	35%

	2014年12月推荐组合

	积极型组合
	　
	平衡型组合
	　
	稳定型组合

	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重
	
	样本基金
	权重

	博时裕富沪深300
	40%
	
	博时裕富沪深300
	35%
	
	宝盈收益
	30%

	添富价值
	40%
	
	添富价值
	30%
	
	华夏现金
	35%

	鹏华中证800非银行金融
	20%
	
	宝盈收益
	35%
	
	广发货币
	35%




分析师承诺
分析师 刘亦千
本人以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师的研究观点。此外，本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。

公司业务资格说明
本公司具备证券投资咨询业务资格，是具备协会会员资格的基金评价机构。

重要声明
本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证本公司作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。我公司及其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。业绩表现数据仅代表过去的表现，不保证未来结果。投资收益和本金将随市场波动，当出售证券资产时可能发生损益。当前的表现可能会高于或低于那时引用的数据。
本报告版权归上海证券有限责任公司所有。未获得上海证券有限责任公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如遵循原文本意地引用、刊发，需注明出处为“上海证券基金评价研究中心”。









image2.png
2500

2000

\/

1500

1000

v

500 4

000 1

A\

500
1128

1205 1212

1219 1226

— Liftes — kst





image3.png
2000
1500
1000
500
2
%
1000





image4.png
ATEEEY scs
TR a2

PR 258

FETE 372
< d 2555
TR 2520

1000 500 000 500 1000 1500 20.00 25.00 3000





image5.png
s0.00
0.00

0.00
2000
1000

000
1000





image6.png
Le=t8

FlZE(bp)

4.3481

41216

3.8001

3,688

3,432

EEe

2.9802-

2,758

2,528

2.3018

2.0

50,213
a6
a2 1000
23,0633
13,9887
4.3300

on

i -
R s (MR B AR 048 [2014-12-30]
— b A E R E R el (b (ST RS ek ) [2014-11-28]

S0y




image7.png
AiZ=bp)

4.8084]

4.5280]

4.2086]

W)

3.2052]

3.56%-

2.5210]

250867

-115. 9433}
-130.6100]
-142.2767]

)
'y

-155. 9433}

-165. 6100} r T r +
o sy 1y 2y a0y S0y

— P BRI A e P R B AR 8 [2014-12-30]

PR AR B (AAA ) (P RS BIRA AST ek ) 2014-12-30]




image8.png




image9.png
-7
2010/11 2011/07 2012/03 2012/11 2013/07 2014/03





image10.png
2010/12

2011/08

2012/04

2012/12

2013/08

2014/04




image11.png
2010/12 2011/08 2012/04 2012/12 2013/08 2014/04




image12.png
"

2010/11 2011/07 2012/03 2012/11 2013/07 2014/03




image13.png
41,517

40,451

39,385,

38,319

37,253,

36,187!

2010/12 2011/08 2012/04 2012/12 2013/08 2014/04




image14.png




image15.png
16/

13/

10/

2010/08 2011/04 2011/12 2012/08 2013/06 2014/04




image16.png
2011/05

2012/02

2012/10

2013/07

2014/04




image17.png
2000708 2011/05 2012/02 2012/10 2013/07 2014/04




image18.png
46

2011/01 2011/09 2012/05 2013/01 2013/09 2014/05




image19.png
o7 ¥
> N
S Ky

—BHEE FRAARIE  ——PRASERE




image20.png
—BHEE  FEEARLS  ——FELSEE




image21.png
25%
20%
15%

—BHEE  REVASIE  ——RRIESEE




image1.png
@ riath




image22.png




image23.png




