
基金名称 管理人 基金经理 成立日期 净值日期 最新净值

近

1

月

收益率

近

3

月

收益率

累计

收益率

白石组合

1

号 白石 王智宏

20120411 20140523 3.2977 3.03% 2.29% 229.77%

元盛

1

号 元盛资产

--- 20120831 20140526 1.282 2.40% 4.40% 27.80%

凯丰对冲

2

号 凯丰 吴星

20130620 20140516 1.031 2.08% 5.39% 22.85%

白石

2

号 白石 王智宏

20131226 20140523 1.2009 1.54% 1.88% 20.09%

淘利套利

1

号 淘利资产 肖辉

20120306 20140523 1.3989 0.27% 4.75% 39.89%

富善致远

3

号 富善

--- 20130910 20140523 1.1998 0.24% -2.11% 19.98%

富善致远

2

号 富善

--- 20130807 20140523 1.2812 0.12% -0.68% 28.12%

持赢稳健

1

号 持赢 丰晨成

20131225 20140526 1.0590 -0.38% 0.09% 5.90%

■

热点直击

银行股走势低迷

私募提出三银行优先股方案

□本报记者 黄莹颖

近日， 上海私募崔军再次高调

给予三家上市银行公司建言优先股

方案， 设计的优先股方案包括北京

银行、民生银行、交通银行。 此前，崔

军曾多次对多家公司的优先股方案

提出建言。

过往多年银行股的走势， 一直

不尽如人意， 这对于钟爱银行股的

投资人而言，显然是不小的打击。 值

得注意的是， 从已发布优先股方案

的浦发银行来看， 优先股对银行股

股价的刺激作用似乎非常有限。

三银行获建言

6月6日， 上海宝银创赢投资公

司崔军在其微博发了一条长微博，

其内容涉及多家银行发行优先股的

方案设计。

崔军表示，“公司特邀请部分上

市银行董事长代表、 部分银行大股

东、部分保险资金首席投资官、一些

大型私募基金董事长和明星银行研

究员共同研讨银行发行优先股的最

优方案。 ”

崔军设计的优先股方案包括北

京银行、民生银行、交通银行。 关于

北京银行， 他建议以非公开发行方

式发行，在触发事件发生时，可强制

转换为普通股的优先股200亿元，

对于以上优先股股东可每年支付

7%到10%的股息。用发行优先股所

募集资金中的100亿元回购普通股

并予以注销， 另外100亿元用于补

充资本金， 同时制定回购股票的价

格上限。

关于民生银行， 崔军提出以非

公开发行方式发行， 在触发事件发

生时， 可强制转换为普通股的优先

股600亿元，A股和H股各发300亿。

对于以上优先股股东可每年支付

7%到10%的股息。用发行优先股所

募集资金中的300亿元回购普通股

并予以注销， 另外300亿元用于补

充资本金， 同时制定回购股票的价

格上限。

关于交通银行， 崔军提出以非

公开发行方式发行， 在触发事件发

生时， 可强制转换为普通股的优先

股1000亿元， 对于以上优先股可每

年支付7%的股息。 用发行优先股所

募集资金中的500亿元回购普通股

并予以注销，另外500亿元用于补充

资本金， 同时制定回购股票的价格

上限。

近期证监会对九个规范性文件

进行了集中配套修订， 以配合优先

股试点的推进，引导、规范上市公司

充分利用优先股制度进行创新，切

实维护中小投资者合法权益。 此前，

崔军曾多次对多家公司的优先股方

案提出建言。

独爱银行股

根据私募排排网数据， 目前崔

军管理有华润信托·创赢1号（创赢8

号）、创赢2号等14只阳光私募产品，

从近一年来的业绩看， 最好的为华

润信托·创赢3号， 近一年业绩为

0.68%， 其余的运行满一年的8只产

品中， 业绩均不理想， 其中成立于

2008年12月的陕国投·创赢1号最

差，为亏损12.22%。而从14只产品成

立以来的业绩看，成立于2012年6月

的创赢5号业绩最好， 收益率达到

17.9%，成立于2012年12月的华润信

托·创赢3号收益也达到13.51%。 此

外，还有4只产品实现正收益。

从以往的言论看，崔军一直对银

行股情有独钟。去年8月，崔军曾公开

表示，大盘井喷，可能是受平准基金

入场和优先股推出传闻影响，“闭着

眼睛” 买股的时刻到了，继续看好银

行股。 2011年9月，崔军表示，未来应

该坚定买入低估值个股，尤其是银行

股，迎接下一轮大牛市。他指出，下一

轮大牛市最高点或达到 8613点。

2012年8月，号召股东抵制兴业银行

购置大楼， 并要求其实施每季度分

红。 并提出“未来10年，银行股中一

定会出现第二个‘茅台’ 。 ”

不过， 银行股的走势一直不尽

如人意， 过去多年银行板块仅有

2012年底至2013年初， 仅仅三个月

的短暂行情。 值得注意的是，5月上

旬浦发银行推出优先股方案至今，

股价微跌两个多点。
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■

产品分析

期货私募：“人”是所有策略的核心

□好买基金研究中心

近期国内股市持续处于低迷状

态，许多私募基金的表现差强人意。

在此背景下， 越来越多的投资者将

眼光投向了期货私募。 据好买基金

研究中心不完全统计， 市场上的期

货私募大部分成立于2011年至2012

年，其中一半以上自成立以来，都取

得了正收益。

“人” 何以如此重要

其实很多期货私募之所以能取

得骄人的业绩回报， 主要是基于采

取的各种策略。 在期货私募领域，投

资策略分为很多种，比如套利策略、

日内策略、趋势跟踪策略等；而决策

又可以分为基金经理主管判断、程

序化、复合策略等。

但是不管采取何种策略， 最根

本的仍是背后的“人” 在控制。 这里

所说的“人” 属于一个大的范畴，既

可以是个人，也可以是团队，还可以

是延伸到程序背后的人的主观判断。

期货私募很多程序化的交易策

略，背后都有着一系列的操作模型，

利用这些模型可以测算出买卖信

号，进行交易操作。 但基金模型是由

投资团队设计， 也就是说最后做决

定的仍是个人或团队。

另外， 很多期货私募会采取多

种策略， 不同策略擅长的场景有所

不同。 当市场风格改变时，需要对策

略加以调整， 这就考验着基金经理

个人以及团队的操作经验和对市场

走势的判断能力。 所以和普通股票

基金的选择策略一样， 期货私募的

选择也要注意跟对基金经理和公司

团队。

持赢：积小利为大利

根据好买基金对期货私募的实

地调研来看， 不同的期货私募选择

的策略多有不同， 风险规避方式也

各不一样。比如，2007年成立的持赢

投资主要是采取以技术分析为基础

的趋势跟踪方法， 并辅以基本面分

析，认为轻仓、止损的完善风险控制

才是制胜关键。 持赢旗下多款产品

成立至今一直保持着每个自然年度

的正收益。

其实普通小股民投资的心路历

程很能反映出持赢为什么可以持续

取得较为稳健的收益率。 中国股民

常常只是赚了点蝇头小利， 却因缺

乏及时止损的意识很容易在熊市中

深套。

但是持赢的投资“心理” 可以

说几乎和这种模式相反。 用持赢投

资董事长钱骏的话来说就是， 坚信

市场永远有机会， 不担心因为轻仓

而没有一次赚取足够多的盈利，可

以错失机会，但不可以让损失增长，

及时止损和较轻的仓位是控制风险

的唯一方法。 具体来说，持赢主要是

通过低仓位试单来实现稳健的业绩

回报。 也就是说，在不确定是否能把

握好市场趋势之前， 先通过较轻的

仓位进行试单，如果表现较好，则逐

渐加仓，取得更大的业绩回报，反之

则及时进行止损。

期货投资一定要有严格止损，而

对于盈利则可以看一看，等到真正把

握好市场趋势时再进行操作。只有拿

得住小盈利，才能有大盈利。 持赢正

是靠赚取中长线的盈利，用长期复利

的方法才得以稳步跑赢市场。

白石：赚钱就是好策略

根据好买基金对白石资产的调

研， 白石资产信奉的投资理念是

“只要能赚钱的策略就是好的策

略。 ” 因此，白石投资的策略并无定

式，也没有对某一策略特别偏好，包

括趋势跟踪、套利（跨期套利，跨品

种套利，内外品种套利）、大类品种

间的对冲。

之所以具有如此丰富的策略，

其实是和白石的团队构架分不开。

白石资产共有4个策略团队和1个量

化团队，研究员接近20人。 在白石资

产， 每个人都可以根据自己擅长的

领域进行充分的自我价值发挥，在

研究员、策略师、交易员这些不同的

角色中互换。 此外，白石投资在资金

分配方面的一大特色便是根据团队

业绩表现，灵活配置资金。 业绩越好

的团队， 所分配到的资金越大。 而

且， 白石的每个产品都会结合产品

的风控要求以及当时市场情况进行

各种策略配比。 这种策略配比其实

都是需要基金经理个人或整个团队

根据市场走势的判断来确定。 白石

组合1号自2012年4月成立以来，累

计收获了230%的业绩回报。

所以，在期货私募领域，采取何

种策略来进行仓位操作， 是要根据

基金经理个人或者整个团队对整个

市场走势的把握来确定的， 即便是

程序化交易的期货基金， 其程序也

是由团队开发，“人” 依然是核心，

这就考验着基金经理和整个团队的

投资经验。

投资者在选择期货私募时，要

注意看基金经理乃至整个公司的

投资风格，根据自己的风险承受能

力和预期目标来选择合适的期货

私募。

■

私募看市

预判

6

月行情

六成私募持中性态度

□私募排排网

俗话说“五穷六绝七翻身” 。 6月，

在“世界杯” 到来之际，IPO即将开闸

的情况下，A股市场会有怎样的表现

呢？ 2000点能否成为市场的“铁底” ？

私募基金6月的仓位情况如何？ 哪些板

块会是私募基金重点关注的对象？ 针

对这些问题， 私募排排网对全国近60

家私募基金进行了问卷调查。

调查结果显示，私募基金对6月行

情分歧巨大， 过半私募持中性态度。

18.18%私募看涨6月行情，相比上月下

降 12.12% ， 而 看 跌 私 募 占 比 为

22.73%， 看涨看跌基本上旗鼓相当，

59.09%私募持中性态度， 认为大盘如

果没有大的消息面刺激， 依然会维持

横盘整理的震荡格局。

看涨私募主要是认为，A股目前

估值低，经济回稳，利空靴子已经落

地， 政策面利好的累积会导致市场

的向好。 悲观私募主要认为，IPO重

启的压力较大，经济走势尚不明朗，

房地产走势阴霾密布， 市场上流动

性紧缺，市场信心匮乏，债务压力和

国际环境压力等， 都会导致市场的

低迷不振。

虽然大部分私募对短期行情尚持

谨慎态度， 但对中长期行情却是一致

看好，认为未来会有较大行情。

沪指多次触碰2000点被拉起，让

2000点成为市场认为的“政策底” ，支

撑力度较大，“政策底” 之后是否还会

有“市场底” ？

25%私募认为2000点已经成为市

场的铁底， 市场不会跌破2000点；

31.25%私募认为 2000点是 “政策

底” ，但还不意味着“市场底” ，2000

点或会跌破，但不破不立，不用过于悲

观；43.75%私募表示不确定，需要看基

本面和政策面的走势。

星石投资总裁杨玲指出，2000点

应该是个政策底， 但目前的行情只能

算是反弹，短期市场偏弱。 她认为大盘

在2000点附近摆动已经有好长一段时

间，却一直没有突破。 这是因为今年经

济的主题是改革， 经济增速会有控制

地缓慢回落。 因此，以周期股结构为主

的上证指数自然会表现平平， 很难在

2000点上出现突破。 创业板调整将持

续一段时间， 而国企改革是可长期关

注的投资机会。

新价值投资研究总监范波认为，

当前点位不需要太过担心。 从过去一

段时间来看，2000点有“政策底” 的意

思， 所以在这个位置依然是以做多为

主，看好中低估值的消费和蓝筹。

穗富投资基金经理邱永明认为，

A股已经到建仓时机。 上证指数2000

点应该是“政策底” ，在这轮市场下

跌之后， 一些相关的政策陆续出台，

包括优先股、国企改革、沪港通、新国

九条等，这些都预示着当前股市已经

处于政策底。 “当然，‘政策底’ 之后

可能还会有‘市场底’ ，但是在我看

来，市场已经很难深跌，当前就是很

好的建仓时机，很多被低估的股票值

得买入。 ”

在私募基金看来， 哪些因素会决

定6月A股行情的走势呢？ 据私募排排

网数据中心调查，56.25%私募认为，

IPO重启将决定A股的走势；50%私募

认为， 货币政策的变化会对行情产生

重大影响；43.75%私募关注经济走势

的影响；37.5%私募跟踪市场流动性的

影响； 房地产走势也有25%私募重点

关注其演变。

部分期货私募收益
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