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一、 上篇：回顾 2014 年第 1 季度，坚持优选个股，业绩平稳增长 

1、和聚年初对 2014 年市场的预测，及回顾 

2014 年第 1 季度，沪深 300 和创业板都处于震荡之中。就全年来讲，

我们仍然坚持我们的判断，沪深 300 震荡向上的概率略较高，但新一轮大

牛市的启动还需酝酿；创业板为代表的成长股，规则调整导致的供求关系

可能出现逆转。 

2014 年第 1 季度，指数方面，上证综指、沪深 300、中小板指数以及

创业板指数涨幅分别为-3.91%，-7.88%，-0.93%，3.63%。 

图一：2014 年第一季度市场指数变化 

 
资料来源：wind，和聚投资 
数据截止日期：2014/3/31 

 

2、和聚 2014 第一季度的业绩情况，及分析 

截止至 3 月 31 日，和聚系列较年初上涨约 6.38%，超额收益约 14.26%。

本季度对创业板为代表的题材机会参与度不高，重点仍然在底估值的白马股。 

和聚系列的仓位水平仍然较高，在本季度的大部分时间里，仓位平均保持

在较高水平（80%以上）。但和聚配置强调了价值与成长、周期与逆周期类资

产的均衡配置，有效将净值波动控制在了较低水平。 

图二：和聚 1 期， 一季度累计收益 6.38%，超于指数 14.26%  
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  资料来源：wind，和聚投资 

数据截止日期：2014/3/31 

 

图三：鼎宝 1 期，一季度累计收益 0.34%，超于指数 8.22% 

 
资料来源：wind，和聚投资 

数据截止日期：2014/3/31 
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二、下篇：策略 2014 年第 2 季度，依托主板，等待成长 

 

1、市场方向上，我们继续保持结构性特征的判断 

2014 年在市场方向上，我们继续保持结构性特征的判断，只不过机会更

多地在主板上，创业板的机会还须等待。 

沪深 300 在第 2 季度仍将处于震荡时段。2014 年中国的经济改革还将迈

出的步伐。以沪深 300为代表的周期性行业投资机会将不断涌现，这些投资机

会的出现会引领沪深 300指数震荡向上，特别是在经历了过去 4年二次探底的

漫漫熊途之后。 

然而市场须破而后立。当前经济下滑已成定局，政府做的不是刺激，而是

稳住，经济增长并不是决定性的观察指标，就业率才是关键。因此，政府并不

急于出手去干预经济运行，而且，目前货币政策和财政政策本身也没有多大的

空间。市场将在经济下滑和经济刺激以及股市政策之间不断博弈。新一轮全面

性大牛市需要首先跨越改革初期的阵痛，因此 2014 年第 2 季度仍然是震荡的

时段。 

    创业板为代表的成长股在第 2季度将受到新股大量发行的冲击。中小市值

公司的供给和估值可能是 2014 年市场面临的最大压力。可以预期的是，随着

向注册制的邻近，以创业板为代表的中小市值公司，经过 2013 年的大幅上涨，

在第 2季度仍将承受巨大的估值压力。随着创业板指数的回调，真正具有成长

性的公司会涌现出来。 

 

2、看好有确定性业绩和成长的领域 

2014 年第 2 季度将更多分布于坚实的企业竞争力和突出的业绩增长，这

是我们今年优选个股的核心标准。目前政策的层面逐渐发生着变化，这种变化

必然导致 A股市场的一系列行业和区域投资机会的展现。  

从行业看，我们看好的领域包括：军工装备、先进制造、部分精细化工、

电子信息等行业。 

从主题看，我们看好主要是国企改革和区域政策。 

国企改革，必将带来主板群体的战略性机遇，投资重点就落在石油、金融、

电信、电力、铁路、交通等等行业板块，机遇就来自于打破利益垄断的还利于

民的根本改革。 

从上海自贸区到丝绸之路再到京津冀一体化，区域主题将不断涌现。 
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