
 

 

 

业绩简报 

文谛量化优选三号 7 月净值增长率为

-0.01%，2019 年累计年度收益为 11.8%，

成立以来收益为 11.8%。 

 优选三号 沪深 300 商品指数 RP 组合 1 

7 月收益 -0.01% 0.26% 0.55% 1.1% 

年度收益  11.8%2 27.4% 12.7% 10% 

 

市场分析： 

不同大宗商品板块内分化加剧。例如涨跌幅最大均属于能化板块品种和黑色产业链上下游。有色金属

普遍表现较好，得益于美联储宽松货币政策。农产品一方面反映了生猪存栏下降引发的饲料需求疲软，另

一方面也在中国进口美农产品的不确定性下反复。 

 

 

 

 



我们认为该月期货市场运行的主要特点如下： 

垂直产业链的博弈行为加剧：经济下行压力增加的宏观环境下，产业间通过减产或压缩成本维持利润空间，

进而引发不同市场参与者主体间的斗争和制约。这也许是大宗商品市场出现头部特征的先兆——需求端故

事已难以为继，持续高增的产量最终需要有人买单。 

以铁矿石、钢材为代表的工业品下跌：经过 3 年央企整合，市场集中度显著提高。随之而来的是以“巩固

供给侧改革成果”为名的合谋和价格扭曲。持续高企的产量持续背离基本面，钢铁企业是否会为“最后的

疯狂”买单。 

投机资金出现踩踏：套利交易者对部分品种的交易行为影响较大，可以看到的一个现象是在移仓换月过程

中容易出现投机资金相互踩踏，进而引发价格无序波动。通常这会导致持仓量和成交量的不规则，进而影

响策略业绩。 

 

策略分析 

CTA 策略在 7 月总体保持平稳。相比之下，防御型仓位在 7 月下旬表现较好，有效应对了政治不确定性

带来的风险。6 月热络交投逐步转为清淡，前期趋势性较强的品种出现反转。值得关注的是在大宗商品自身

基本面没有出现显著变化的前提下，宏观事件对价格波动的影响往往是短暂而非持续性的，但仍易对方向

性交易造成短期伤害。 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

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 兴业证券股份有限公司 封闭期 6 个月 

期货主经纪商 兴证期货有限公司 申购\赎回费率 1% 

基金托管人 兴业证券股份有限公司 管理费率 1.5% 

 业绩报酬 10%（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有限公司（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。 


