
光大资管 金融伙伴

产品简介
中国光大银行“阳光私募基金宝”通过自主构建的阳光私募基金评价体系精

选优秀的私募基金投资管理人，并结合收益、风险、投资风格、竞争优势等多因

素在私募基金投资管理人之间进行资产配置，力求为投资者实现长期稳定的收益。

私募基金宝可零费率转换至光大银行阳光理财管理计划稳健一号。

成立以来净值表现与指数对比

2017 年 12 月份产品表现

当月收益
近一季度收

益
近一年收益 存续期收益

私募基金宝 4.19% 4.57% 18.75% 103.5%

沪深 300 0.62% 5.07% 21.78% -

中证全指 -0.30% -2.07% 2.34% -

基本信息

成立日期 2009/9/15

报告日期 2017 年 12 月 31 日

当前规模 2.05 亿元

当前净值 2.0350

投资经理

蒋迪新

清华大学金融学学士

蒋迪新先生拥有九年证券行业从业经
验，曾就职于建信基金专户投资部，
历任研究员、投资经理助理，对 A 股
市场具有丰富的实践经验。目前主要
负责管理中国光大银行“阳光私募基
金宝”理财产品，以及股票市场的投
资与研究工作。

产品成立以来年度业绩

2017 2016 2015 2014 2013 2012 成立以来

私募基金宝 18.75% -8.48% 30.49% 33.59% 13.88% 3.07% 103.5%

沪深 300 21.78% -11.28% 5.58% 51.66% -7.65% 7.55% -

中证全指 2.34% -14.41% 32.56% 45.82% 5.21% 4.58% -

中国光大银行资产管理部

阳光私募基金宝 2017年 12 月投资报告
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市场回顾

12 月 A 股市场止跌企稳，基金重仓股表现强势。整月来看偏股公募基金上涨 1.84%是全市场表现最好的，其次是

深成指、中证 100 指数和沪深 300 指数，涨幅都大于 0.5%。中小板指数依然下跌，中证 500 指数下跌 0.2%，中证全指

下跌 0.3%，中证 1000 指数下跌 1.9%。缺乏基本面的小公司尽管跌了不少，但依然并不便宜。

从中信一级行业指数看，以食品饮料、家电为代表的消费品板块表现最好，这也是今年表现最好的行业。其次是石

油石化、有色金属等周期性行业，主要受全球经济向好，商品价格上涨的刺激。以投资为主的黑色系周期板块跌幅居前，

金融行业跌幅也相对较多。

从中证分类行业角度看，几大消费品行业在上月是正收益，而金融、公用事业是跌幅领先的行业。
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从风格角度看，价值风格表现显著优于成长风格，大盘指数两极分化，偏消费的表现优异，而偏周期的则调整显著，

综合后大盘指数反倒略逊于中盘指数，但小盘指数依然是表现最差的。两个维度组合来看，小盘价值其实表现最好，其

次是中盘风格，成长风格表现居后。估值方面，高市净率表现最好，整体上没有体现出显著的分布特征，说明估值在上

个月并不是主导市场的主要因素。

全球市场方面上月新兴市场继续跑赢发达市场，尽管美欧市场上月的表现也都尚可，但新兴市场整体大幅上涨，

体现了较好的弹性。主要市场中只有中国 A股表现较为一般。
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未来展望

一、基本面

12 月份 PMI 指数超出市场预期，官方 PMI 指数报 51.6，尽管较上月下降 0.2%，但市场预期都在 51 以内，其实经

济的韧性是很强的；财新 PMI 指数报 51.5，较上月上升 0.7%，说明中小企业的情况也在不断好转。

数据来源:Wind资讯
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核心的投资数据方面，11 月固定资产投资累计增速 7.2%，较上月下滑 0.1%。房地产开发投资累计增速 7.5%，较上

月下滑 0.3%；基础设施投资累计增速 15.83%，较上月小幅回落 0.02%，制造业投资增速 4.1%，与上月持平。整体投资

情况较为稳定，主要还是房地产投资开始下滑，基建投资依然维持较高增速，制造业投资仍处于底部区域，这两部分都

基本持平，未来制造业投资仍是最值得关注和期待的部分。

数据来源:Wind资讯
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11 月 CPI 同比增长 1.7%，较上月下降 0.2%，主要是食品项价格下跌所致，非食品价格保持稳定。CPI 整体上仍处

于温和通胀区域，18 年可能会突破 2%。PPI 同比增长 5.8%，较上月回落 1.1%，生产资料价格同比涨幅 7.5%，较上月回

落 1.5%，是推动 PPI 回落的主要动力。经历了一年多的工业品涨价周期后，目前价格进入震荡期，但受基数效应影响，

PPI 开始回落。

数据来源:Wind资讯
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11 月份的工业增加值同比增速 6.1%，较上月回落 0.1%。工业企业的主营业务收入同比增速 11.4%，较上月回落 1%；

工业企业利润增速同比增长 21.9%，较上月回落 1.4%，接近年底工业企业活动有所降温，也受去年末的基数影响，工业

企业整体的效益小幅回落。

数据来源:Wind资讯

工业增加值:当月同比 工业企业:主营业务收入:累计同比 工业企业:利润总额:累计同比

14-Q1 14-Q2 14-Q3 14-Q4 15-Q1 15-Q2 15-Q3 15-Q4 16-Q1 16-Q2 16-Q3 16-Q4 17-Q1 17-Q2 17-Q3 17-Q414-Q1

-5 -5

0 0

5 5

10 10

15 15

20 20

25 25

30 30

% %% %



光大资管 金融伙伴

二、流动性

12 月资金面进一步收紧，资金价格达到年内最高点。在 11 月已经大幅上涨的情况下，12 月 3 个月 shibor 价格继

续上升 15bp，同业存款价格上升 42bp，理财价格上升 27bp，同业和理财的价格都已经突破 5%，金融企业负债端的压力

非常大。反映实体经济需求的 6 个月票据贴现利率之前相对稳定，但在同业和理财价格上升的带动下 12 月也大幅上涨

40bp，出现了快速跟随的趋势。主要债券价格方面，尽管表现保持稳定，波动幅度都在 10bp 以内，但背后其实也较为

脆弱，市场流动性情况很差。

11月底 12月底 变化

3 个月 shibor 4.76% 4.91% 0.15%
3 个月同业存款 4.91% 5.33% 0.42%

3 个月理财 4.74% 5.01% 0.27%
6 个月票据贴现 4.10% 4.50% 0.40%

10 年国债 3.89% 3.88% -0.01%
10 年国开债 4.82% 4.82% 0.01%

5 年企业债（AAA） 5.37% 5.42% 0.06%
5 年企业债（AA） 5.84% 5.87% 0.04%

11 月份金融机构新增贷款 11200 亿，其中中长期贷款 8453 亿，社融总规模 15982 亿。融资数据快速反弹，与三季

度情况基本持平，也一定程度上扭转了市场对流动性全面收紧的预期，符合中央支持实体经济的提法。M1 同比增速继

续下滑至 12.70%，较上月下降 0.3%；M2 同比增速 9.1%，较上月反弹 0.3%。M1 下行的同时 M2 出现了反弹，说明资金一

定程度上从企业部门转移到居民部门。

三、风险溢价

12 月市场继续二八分化，基金重仓股企稳反弹，部分品种甚至创出新高，而大部分中小公司股价进一步下跌。金

融系统内资金价格进一步攀升，已经开始往实体部门传导。对于风险资产而言，消费品表现较好其实是一种避险的行为，

资金抱团推升了消费品公司的股价，但银行、保险等大蓝筹的股价却出现了反弹乏力的现象。尽管目前市场赚钱示范效

应较好，但资金价格的上涨终将对市场形成制约，我们认为在这种环境下风险溢价难以继续提升，需要更重视基本面的

表现。

四、综述

今年整体的收益超出了所有人年初的预期，优质企业的估值修复基本完成。展望明年，一方面经济具有较强的韧

性，不用对地产和基建投资的回落过于悲观；但另一方面资金环境进一步趋紧，可能会逐渐传导到其他领域，因此

2018 年的市场会比 2017 年波动性更大，也存在更多不确定性，在这种环境下能够保护我们的还是公司扎实的基本面和

安全边际；如果说 2017 年主要是买好的，那么 2018 年既要买好的，又不能买得贵。市场依然可为，不同品种的表现依

然会分化，而这也是对投资者专业能力的最好试金石。
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我们组合的产品在 12 月收复了 11 月的失地，净值和 10 月末持平。正如上月月报中如说，投资盈亏同源，市场的

短期波动难以预测，但到目前我们认为调整基本到位，新年的 A 股市场也是开门红。尽管 2018 年充满挑战，但我们仍

将和优秀的管理人一起，根据市场各方面情况的变化动态评估投资机会，同时注意组合风险和收益的平衡，争取给各位

带来较好的回报。感谢您一直以来对光大银行的支持，也希望您能继续支持私募基金宝和阳光理财产品。

中国光大银行

2018 年 1 月 8日

本报告是为投资者提供的参考资料。报告根据行业通行准则，以合法渠道获得信息，并力求报告内容准确可靠，但并不对报告内容及所引用资料的准

确性和完整性作出任何承诺和保证。本报告不能作为投资研究决策的依据，不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，我行不承担因使用本报

告而产生的法律责任。本报告版权仅为我行所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引用。我行对本报告保留

随时补充、更正和修订的权利，以及最终解释权。
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