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私募业绩评价报告（2014年上半年）  2014年7月18日

宏观与管理期货继续领跑  债券策略表现亮丽

 宏观与管理期货继续领跑 
债券策略表现亮丽。上半年各类私募、券商产品全部取得正收益。从收益排名来

看，依次是私募宏观策略与管理期货产品、私募债券策略产品、私募相对价值套

利产品、券商债券型产品、券商相对价值套利产品、私募TOT产品、私募股票策

略产品、券商股混型产品、券商FOF产品。私募在股票策略、债券策略、相对价

值套利策略、组合基金四大类策略上全面战胜券商。从私募与券商的比较来看，

私募在股票策略、债券策略，、相对价值套利策略、组合基金四大类策略上全面

战胜券商。从与公募基金的比较来看，私募与券商的各类策略产品均跑赢公募股

混型基金。

 股票策略产品：泽熙、创势翔延续强势。据不完全统计，上半年私募股票策略产

品业绩前十的产品为：穗富1号、泽熙3期、创势翔1号、泽熙4期、金蕴55期（季

胜）、泽泉-
涨停板1号、湘军彭大帅1号、安盈1号、新价值成长一期、中域增值1期，收益率

均超过27%。从近两年业绩来看，前十产品中，泽熙3期、创势翔1号、泽熙4期、

中域增值1期、泽泉-
涨停板1号排名同期产品前10%左右。上半年券商股混型产品业绩前十的产品为：

中金定增1号、华融定增1号、中山宝睿精选成长、华龙金智汇灵活配置、安信安

悦、浙商金惠引航、广发恒定3号、信达满堂红主题投资、德邦蝶彩1号、长江超

越理财宝6号，收益率均超过17%。从长期业绩来看，前十产品中，信达满堂红主

题投资近2年同期产品中排名前10%。

 债券策略产品：乐瑞资产长期业绩领跑。据不完全统计，业绩居前的产品是元康

稳健19号、青骓稳健固定收益1期、乐瑞强债1号、长安-
宁聚稳进2号、鹏扬5期、鹏扬10期、鹏扬5期稳增1期、“金理财”信用增强、安

信佑瑞持债券稳利、汇金恒富（鹏扬3期）。从长期业绩来看，乐瑞强债1号表现

出色，近1年取得11.65%收益，近2年取得24.51%收益。上半年券商债券型产品

业绩前十的产品是东方红增利6号、光大阳光稳健添利、安信理财1号、光大阳光5
号、创业创金季享收益2期、中信可转债、东方红增利2号、创业创金安享收益、

中信稳债2号、中信债券优化，收益率均达到6.4%以上。前十产品中，光大阳光5
号、安信理财1号近2年收益率排名同期产品第1、2。

 宏观策略与管理期货：泓湖、持赢投资表现亮丽。据不完全统计，业绩居前的十

只产品分别是国泰君安-青骓衍生品高频一期、财通-
美好华腾、尊嘉盈冲(东方)、持赢稳健增长、凯丰对冲2号、白石2号、泓湖重域、

盈冲一号、永安持赢1号、鼎昌盛，收益率均超过11%。从近2年业绩来看，前十

产品中，采用宏观策略的泓湖重域表现出色，从近1年的年化夏普来看，前十产品

中，持赢稳健增长表现最优。

 相对价值套利：金锝资产长期表现不俗。据不完全统计，上半年业绩居前的十只

产品分别是诺德-
淘利量化1号、盈融达量化对冲3期、道冲ETF套利稳增、民晟A号、盈融达量化对

冲1期、通和量化对冲、棕石量化对冲1号、锝金二号、淘利多策略量化套利、博

道量化对冲1期，收益率均超过8%。从长期业绩看，锝金一号、信合东方近2年表

现居前，从风险调整后收益来看，锝金一号、礼一“两克金子”量化回报1期近2
年的年化夏普排名居前。上半年券商相对价值套利产品业绩前十产品分别是招商

智远量化对冲、中金对冲绝对收益1号、信达套利星1号、长江超越理财量化2号、

东方红量化2号、广发金管家理财法宝量化对冲1期、天风天象量化套利1号、东方

红量化3号、中航金航3号、国泰君安君享套利5号，收益率均高于4%。从长期业

绩看，国泰君安君享套利5号近2年收益为12.82%，排名同期产品第1。
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1. 宏观与管理期货继续领跑 债券策略表现亮丽

2014上半年股票市场在结构分化中呈现震荡格局，债券市场则强劲反弹。在此背

景下，各类私募、券商产品全部取得正收益。从各类产品的收益排名来看，依次是私募

宏观策略与管理期货产品、私募债券策略产品、私募相对价值套利产品、券商债券型产

品、券商相对价值套利产品、私募TOT产品、私募股票策略产品、券商股混型产品、券

商FOF产品。

上半年私募宏观策略与管理期货产品业绩一马当先，远远跑赢其他类型产品，凭

借管理期货子策略的出色表现，该类策略获得13.20%的平均业绩。受益于债券市场的

大幅反弹，私募与券商的债券策略产品分别取得5.74%、3.84%的平均业绩。私募与券

商的相对价值套利产品也继续表现出稳定收益的特征，平均业绩分别为4.87%、2.87%
。受股票市场总体缺乏趋势性行情的影响，权益类产品业绩表现最弱。综上，上半年宏

观策略与管理期货策略继续领跑，债券策略产品表现亮丽。

从私募与券商的比较来看，私募在股票策略、债券策略、相对价值套利策略、组

合基金四大类策略上全面战胜券商。私募的人才优势、激励机制优势充分体现。

从与公募基金的比较来看，上半年公募股混型基金平均业绩小幅下跌，达到-
0.74%，私募与券商的各类策略产品均跑赢公募股混型基金。仅从股票策略产品的比较

来看，上半年私募最优、券商居中、公募最弱。

表1  2014年上半年各类私募与券商产品的业绩比较（%）

产品类别 平均收益率

私募股票策略产品 1.11

私募债券策略产品 5.74

私募宏观策略与管理期货产品 13.20

私募TOT产品 1.87

私募相对价值套利产品 4.87

券商股混型产品 1.02

券商债券型产品 3.84

券商FOF产品 0.64

券商相对价值套利产品 2.87

公募股混型基金 -0.74

沪深300 -7.08

中小板综指 4.73

创业板综指 15.31

资料来源：海通证券金融产品研究中心

注：各产品业绩统计的起止日期会略有不同。

    公募股混型基金剔除指数基金、偏债混合型基金。
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图1  2014年上半年各类私募与券商产品的业绩比较（%）   
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资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心，朝阳永续

2. 股票策略产品：泽熙、创势翔延续强势

股票策略产品专注于股票市场，并可能同时投资于股票现货与期货，主要通过方

向性投资获利。这类产品包括传统的以单边做多为主的股票型产品，以及近两年新出现

的股票多空策略产品。

据不完全统计，上半年私募股票策略产品业绩前十的产品为：穗富1号、泽熙3期
、创势翔1号、泽熙4期、金蕴55期（季胜）、泽泉-
涨停板1号、湘军彭大帅1号、安盈1号、新价值成长一期、中域增值1期，收益率均超

过27%。业绩冠军穗富1号收益率高达71%左右。泽熙投资、新价值、西域投资、淡水

泉等私募旗下均有多只产品排名靠前。

从近两年业绩来看，前十产品中，泽熙3期、创势翔1号、泽熙4期、中域增值1期
、泽泉-
涨停板1号近2年均取得48%以上业绩，排名同期产品前10%左右，不过中域增值1期在

2011年净值跌幅较大，历史业绩波动性较高。前十产品中，过去2年年化夏普超过1的
产品为泽熙3期、泽熙4期、创势翔1号。
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表2  2014上半年私募股票策略产品表现居前的十只产品（%）

2014年上半年 近1年 近2年

名称 管理公司 投资经理 净值截止日期
净值增长率

年化超额

收益

净值增长

率

年化超额

收益

净值增长

率

年化超额

收益

穗富1号 穗富投资 邱永明 2014/6/30 70.86 159.16 -- -- -- --

泽熙3期 泽熙合伙 徐翔 2014/6/27 47.64 113.99 169.51 171.80 171.35 92.76 

泽熙4期 泽熙合伙 徐翔 2014/6/30 36.35 88.69 81.79 83.06 109.31 61.05 

创势翔1号 创势翔投资 黄平 2014/6/20 36.39 86.26 58.97 66.65 128.13 72.66 

金蕴55期（季

胜）
季胜投资 　 2014/6/30 34.43 84.77 --　 --　 --　 --　

泽泉-

涨停板1号
泽泉投资 辛宇 2014/6/30 31.97 77.79 48.33 49.74 48.28 30.35 

湘军彭大帅1

号
大帅资产 彭树祥 2014/6/20 30.87 82.30 -- -- -- --　

安盈1号 安盈资产 　 2014/6/27 29.78 77.22 40.07 42.36 -8.49 2.10 

新价值成长一

期
新价值 罗伟广 2014/6/30 28.46 72.57 21.94 23.46 9.69 10.94 

中域增值1期 中域投资 袁鹏涛 2014/6/30 27.68 68.89 102.22 103.41 62.95 37.73 

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心，朝阳永续

注：由于各私募基金净值披露时间点不同，统计的时间段会前后相差几天，因此不便直接用净值增长率比较。我们采用收益减去同期沪深300指数涨跌幅再年

化，得到超额年化收益作为排名参考指标。

    由于净值公布的滞后，部分公布净值时间较晚的私募业绩可能未纳入统计。此外，净值公布日期偏差过大的产品也被剔除。

    私募借助券商资管通道发行的产品也纳入统计。

上半年券商股混型产品业绩前十的产品为：中金定增1号、华融定增1号、中山宝

睿精选成长、华龙金智汇灵活配置、安信安悦、浙商金惠引航、广发恒定3号、信达满

堂红主题投资、德邦蝶彩1号、长江超越理财宝6号，收益率均超过17%。业绩冠军中

金定增1号收益率高达50%左右。

上述产品中，中金定增1号、华融定增号、广发恒定3号均是定增型产品，且所有

资金参与一只股票的定向增发。此外，安信安悦、德邦蝶彩1号、长江超越理财宝6号
的持股集中度也较高，一季度末第一大重仓股的仓位都在55%以上。

从长期业绩来看，前十产品中，信达满堂红主题投资近2年累计收益为22%左右，

在同期产品中排名前10%；华龙金智汇灵活配置、中金定增1号、华融定增1号、广发

恒定3号近1年年化夏普排名居前，风险收益配比较好。

表3  2014上半年券商股混型产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日
2014上半年

净值增长率
近1年净值增长率 近2年净值增长率

中金定增1号 中金资管 孙谦 2014/6/27 49.64 115.35 --

华融定增1号 华融证券资管 王献义 2014/6/27 49.64 115.35 --

中山宝睿精选成长 中山证券资管 程彬彬 2014/6/27 28.76 74.42 --

华龙金智汇灵活配置 华龙证券资管 甘建树 2014/6/27 23.30 40.59 --

安信安悦 安信证券资管 李哲 2014/6/27 22.69 56.81 --

浙商金惠引航 浙商证券资管 陈旻、芮晨 2014/6/27 18.32 19.52 13.97 

广发恒定3号 广发证券资管 侯俊斌 2014/6/27 18.15 40.12 --

信达满堂红主题投资 信达证券资管 钱来智 2014/6/27 18.14 12.32 21.98 

德邦蝶彩1号 德邦证券资管 蔡培培 2014/6/27 17.43 45.51 --

长江超越理财宝6号 长江证券资管 叶颂涛 2014/6/27 17.08 -- --

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：上述统计剔除了分级产品子份额。
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3. 债券策略产品：乐瑞资产长期业绩领跑

纳入我们统计的私募债券策略产品共有16只，上半年在债市否极泰来的背景下，

所有产品均取得正收益。据不完全统计，业绩居前的产品是元康稳健19号、青骓稳健

固定收益1期、乐瑞强债1号、长安-
宁聚稳进2号、鹏扬5期、鹏扬10期、鹏扬5期稳增1期、“金理财”信用增强、安信佑

瑞持债券稳利、汇金恒富（鹏扬3期）。业绩排名第一的元康稳健19号，取得13.36%
的收益。前十产品中，鹏扬投资表现不俗，共有5只产品入围。

从长期业绩来看，乐瑞强债1号表现出色，近1年取得11.65%收益，近2年取得24.
51%收益。鹏扬投资旗下的金理财信用增强、佑瑞持旗下的安信债券稳利近1年也取得

6%以上收益，业绩较为稳健。

表4  2014上半年私募债券策略产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日期
2014上半年

净值增长率

近一年

净值增长率

近二年

净值增长率

稳健19号 元康投资 20140627 13.36 10.50 --

青骓稳健固定收益1

期
青骓投资 张志斌 20140627 10.31 -- --

乐瑞强债1号 乐瑞资产 王笑冬 20140627 6.83 11.65 24.51

长安-宁聚稳进2号 宁聚投资 谢叶强,葛鹏 20140627 6.78 -- --

鹏扬5期 鹏扬投资 杨爱斌、王迪 20140630 6.74 2.42 --

鹏扬10期 鹏扬投资 王迪 20140627 6.69 -- --

鹏扬5期稳增1期 鹏扬投资 杨爱斌 20140620 6.44 -- --

“金理财”信用增

强
鹏扬投资 杨爱斌 20140627 5.44 6.20 --

安信佑瑞持债券稳

利
佑瑞持投资 于涛 20140630 4.88 6.04 --

汇金恒富（鹏扬3期

）
鹏扬投资 杨爱斌 20140630 4.47 -- --

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心，朝阳永续

注：业绩统计时间段会略有差异。

上半年券商债券型产品业绩前十的产品是东方红增利6号、光大阳光稳健添利、安

信理财1号、光大阳光5号、创业创金季享收益2期、中信可转债、东方红增利2号、创

业创金安享收益、中信稳债2号、中信债券优化，收益率均达到6.4%以上。

上述产品中，中信证券资管占据3席，第一创业资管、东方资管、光大资管也均有

2只产品入围。从长期业绩来看，前十产品中，东方红增利2号、光大阳光5号近1年分

别取得8.92%、8.29%的收益，排名同期产品前10%。光大阳光5号、安信理财1号近2
年收益率分别达到19.09%、16.75%，排名同期产品第1、2。
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表5  2014上半年券商债券型产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日 上半年净值增长率 近一年净值增长率 近二年净值增长率

东方红增利6号 东方证券资管 王丹 2014/6/27 10.18 7.88 --

光大阳光稳健

添利
光大证券资管 李剑铭 2014/6/27 8.44 3.41 11.67 

安信理财1号 安信证券资管 尹占华 2014/6/27 8.38 5.86 16.75 

光大阳光5号 光大证券资管 李剑铭 2014/6/27 7.34 8.29 19.09 

创业创金季享

收益2期
第一创业证券

资管

黄先智、王一

兵
2014/6/27 7.28 5.91 --

中信可转债 中信证券资管 刘琦、杨冰 2014/6/27 6.85 2.51 10.33 

东方红增利2号 东方证券资管 王丹 2014/6/27 6.59 8.92 --

创业创金安享

收益

第一创业证券

资管
王一兵 2014/6/27 6.50 7.39 --

中信稳债2号 中信证券资管 杨冰、贺昀 2014/6/27 6.49 -- --

中信债券优化 中信证券资管 杨冰、郭羽 2014/6/27 6.47 4.67 8.28 

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：分级类产品子份额被剔除。

4. 宏观策略与管理期货：泓湖、持赢投资表现亮丽

宏观策略与管理期货包括宏观策略与管理期货两个子策略，目前该类产品以私募

为主，券商资管管理的该类策略产品很少，因此我们仅统计私募产品。纳入我们统计的

宏观策略与管理期货产品共有24只，其中大部分是管理期货策略，宏观策略数量较少

。

据不完全统计，上半年该类策略绝大部分产品取得正收益。业绩居前的十只产品

分别是国泰君安-青骓衍生品高频一期、财通-
美好华腾、尊嘉盈冲(东方)、持赢稳健增长、凯丰对冲2号、白石2号、泓湖重域、盈冲

一号、永安持赢1号、鼎昌盛，收益率均超过11%。业绩排名第一的是国泰君安-
青骓衍生品高频一期，半年收益率高达78%。

从近2年业绩来看，前十产品中，采用宏观策略的泓湖重域表现出色，收益率高达

80%左右。从近1年的年化夏普来看，上述产品中，持赢稳健增长表现最优，年化夏普

达到2.08，凯丰对冲2号、泓湖重域的年化夏普也表现较好，分别达到1.24、1.05。

表6  2014年上半年宏观策略与管理期货产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日 上半年净值增长率 近一年净值增长率 近二年净值增长率

国泰君安-

青骓衍生品高频

一期

青骓投资 20140627 78.01

财通-美好华腾 美好投资 20140701 32.22

尊嘉盈冲(东方) 尊嘉资产 宋炳山 20140627 30.47 13.22

持赢稳健增长 持赢投资 钱骏 20140701 23.65 42.53

凯丰对冲2号 凯丰投资 吴星 20140627 21.54 29.14

白石2号 白石资产 王智宏 20140630 18.63

泓湖重域 泓湖投资 梁文涛、李蓓 20140630 16.16 13.43 79.69

盈冲一号 尊嘉资产 20140627 14.89 5.31 18.42

永安持赢1号 持赢投资 钱骏 20140701 12.55

鼎昌盛 中鼎创富投资 刘岩松 20140627 11.05 -11.36

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：业绩统计时间段会略有差异。
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5. 相对价值套利：金锝资产长期表现不俗

相对价值套利策略包括市场中性与套利。该类策略具有低波动、股市中性的特点

，并能真正实现牛市、熊市都能获利的绝对收益目标。

据不完全统计，上半年私募相对价值套利产品业绩居前的十只产品分别是诺德-
淘利量化1号、盈融达量化对冲3期、道冲ETF套利稳增、民晟A号、盈融达量化对冲1
期、通和量化对冲、棕石量化对冲1号、锝金二号、淘利多策略量化套利、博道量化对

冲1期，收益率均超过8%，在基本没有方向性头寸的前提下，取得如此业绩实属不易。

上述产品中，淘利资产、盈融达均有2只产品入围，显示出较强实力。

从长期业绩看，锝金一号、信合东方近2年表现居前，收益率高达38.12%、26.20
%。从风险调整后收益来看，锝金一号、礼一“两克金子”量化回报1期近2年的年化夏

普排名居前。

表7  2014上半年私募相对价值套利产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日 上半年净值增长率 近一年净值增长率 近二年净值增长率

诺德-淘利量化1号 淘利资产 肖辉 20140627 19.90

盈融达量化对冲3期 盈融达 李一铮 20140630 11.92

道冲ETF套利稳增 道冲投资 李盛开 20140627 11.50 13.07 16.74

民晟A号 民晟资产 蔡东亮 20140620 11.36 15.08 16.25

盈融达量化对冲1期 盈融达 曾相荣 20140630 11.07 11.58

通和量化对冲 通和投资 石玉强 20140627 10.62

棕石量化对冲1号 棕石投资 黄晓舟 20140627 9.77 20.38

锝金二号 金锝资产 任思泓 20140630 8.85

淘利多策略量化套利 淘利资产 肖辉 20140630 8.39 10.63

博道量化对冲1期 博道投资 左一江 20140627 8.29

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：业绩统计时间段会略有差异。

上半年券商相对价值套利产品业绩前十产品分别是招商智远量化对冲、中金对冲

绝对收益1号、信达套利星1号、长江超越理财量化2号、东方红量化2号、广发金管家

理财法宝量化对冲1期、天风天象量化套利1号、东方红量化3号、中航金航3号、国泰

君安君享套利5号，收益率均高于4%。

前十产品中，东方资管有2只产品入围，分别是龙川管理的东方红量化2号、徐习

佳管理的东方红量化3号，显示出较强的整体实力。从长期业绩看，广发金管家理财法

宝量化对冲1期、东方红量化2号近1年收益分别为12.84%、12.05%，排名第1、2；国

泰君安君享套利5号近2年收益为12.82%，排名同期产品第1。
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表8  2014上半年券商相对价值套利产品业绩表现居前的十只产品（%）

名称 管理公司 投资经理 净值截止日 上半年净值增长率 近一年净值增长率 近二年净值增长率

招商智远量化对冲 招商证券资管 易海波 2014/6/27 10.09 -- --

中金对冲绝对收益1号 中金资管 朱宝臣 2014/6/27 8.81 -- --

信达套利星1号 信达证券资管 叶菲 2014/6/27 7.79 5.94 --

长江超越理财量化2号 长江证券资管 秦昌贵 2014/6/27 6.70 -- --

东方红量化2号 东方证券资管 龙川 2014/6/27 6.34 12.05 --

广发金管家理财法宝

量化对冲1期 广发证券资管 霍玉琳 2014/6/27 6.17 12.84 --

天风天象量化套利1号 天风证券资管 张岩 2014/6/27 5.60 -- --

东方红量化3号 东方证券资管 徐习佳 2014/6/27 5.45 5.93 --

中航金航3号 中航证券资管 王锐 2014/6/27 4.66 5.56 6.24 

国泰君安君享套利5号 国泰君安资管 钟玉聪 2014/6/27 4.26 4.45 12.82 

资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：分级类产品子份额被剔除。
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