
 

 

 

 

 

业绩简报 

文谛多策略一号 3 月份盈利 2.8%，2017 年

累计年度收益为 2.3%，当前净值 1.023。 

 

 

 多策略 1 号 沪深 300 商品指数 RP 组合 1 

3 月收益 2.8% 0.1% -4.2% -0.6% 

年度收益 5.5%2 4.4% 2.5% 1.0% 

收益归因 

 绝对收益
3 

相对收益 

  沪深 300 商品指数 风险平价组合 

r 𝜎 SR 𝛼 𝛽 IR 𝛼 𝛽 IR 𝛼 𝛽 IR 

1 年 22% 12% 1.8 17% 0.6 1.6 12% 0.3 1.0 16% 0.7 1.3 

3 年 19% 10% 1.9 19% 0.0 3.3 18% 0.1 3.2 21% -0.2 3.5 

所有历史 21% 12% 1.7 21% 0.0 3.9 21% 0.0 3.9 21% 0.0 3.9 

收益风险特征 

 

长期业绩 

 

资产收益来源 

 

 

持仓分析 
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注释： 

1. RP 组合 风险平价（risk-parity）组合，是在不同资产上实现同一水平风险暴露的组合优化方法，被桥水（Bridgewarter）

等国际对冲基金广泛使用 

2. 除当月业绩，其他部分业绩指标和图表使用上海文谛公司管理产品的历史收益率拟合 

3. 所有收益率、波动率、超额收益均为年化值，例如 3 年收益 18.9%为过去 3 年平均收益 



 

 

 

致投资者的信 

2016 年流行一个笑话：年初满仓焦炭，年末已经完成 1 个亿的小目标。这句话实质上诠释了大类资产配置

在财富积累过程中的重要性，而这一观点也被很多学术研究证明。那么事实上投资者能否在正确的时点投

资最具盈利性的资产？下表是过去 8 年三类典型资产的收益排名： 

 
从 2009 年以来，很难从历史推演出下一年表现最好的资产。下面左图进一步验证了收益的不可预测：几乎

所有资产的无条件概率分布均值都远远小于其方差，亦即是说，择时大类资产并不容易，那么通过“聪明的”

承担风险获得溢价可能是一个不错选择。下面右图是时下国际流行的风险平价资产组合（Risk-Parity 

Portfolio）收益风险特征和其他可比金融产品业绩。根据定义，它动态投资中国股票、债券和大宗商品期货。 

 
我们将之作为多策略 1 号的比较基准，一方面其涵盖了多策略 1 号投资的大部分金融工具和承担的风险来

源，另一方面国内很多金融产品并不具备超额收益（见右图）。作为文谛多策略 1 号第一份月度报告，我们

提出并承诺该产品的目标是同时为客户实现长期资本增值和超越风险平价组合的相对收益。 

最后评论一下 3 月的风险收益结构。总量指标的上行，显示中国经济温和复苏，但结构指标似乎并不支持

强劲的可持续增长。股票市场仍处在风险释放的过程中，短期动量特征明显，不利于以反转因子为主的市场

中性策略。大宗商品期货在多空交织下分化前行，整体波动率从收敛到开始上扬，供给侧改革和再通胀逻辑

在部分品种/板块被证伪。 

产品信息 

管理关联方 条款和费率 

产品管理人 上海文谛资产管理有限公司 最低认购额度 1,000,000 元（人民币） 

证券主经纪商 中信证券股份有限公司 封闭期 6 个月 

期货主经纪商 国信期货有限责任公司 申购\赎回费率 1% 

基金托管人 国信证券股份有限公司 管理费率 1.5% 

 业绩报酬 20%（净值高水标法） 

开放期 封闭期过后每季度 
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免责声明 

过往业绩不预示未来表现。报告中所有内容皆为上海文谛资产管理公司（后简称公司）尽最大勤勉责任提供的信息，但

公司不对其准确性、完整性和适当性作任何担保。该报告仅用于一般性演示或讨论，不构成对产品的购买建议，且未经

允许不得向任何机构或个人转载或发布。公司拥有对报告内容的最终解释权。 


