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光大保德信基金管理有限公司 

2015 年市场策略 

 

诚意出品 绝对干货 

 

2015 年第一个交易日，大家都满血出发吧！光大保德信基金诚意献上 2015 年投资策略，

在投资的路上，助您一臂之力！！！ 

 

一、大盘篇 

 2015 年全年经济从总量数据上看仍处于下降通道中，但微观经济数据表明我国经济增速即

将触底，我们形容目前的经济为“乌云的金边”，并大胆预测 2015 年企业盈利将逆经济

总量指标而向上增长，并成为支撑 2015 年市场向上的最主要的力量。  

 2015，政策在“供给”和“需求”端都将发力，但最大的亮点是企业成本的下降：融资成

本、能源成本、减税、国企改革。 微观数据预测表明，2015 年在货币政策方面将会有降

息和降准。通胀将维持在比较低的水平，PPI 下降趋势趋缓，有利于企业盈利。  

 “宽货币”向“宽信用”将是 2015 年的一大亮点。 社会融资成本大致等于贷款加权利率，

等于无风险利率+信贷利差。随着市场对政府“经济区间管理”和“改革信心”的增强，2015

年风险溢价下行可期。并从 2014 年的流动性推动市场转变为了企业盈利推升市场的重要力

量之一。  

 2015 年能源成本下行成为我国企业盈利回升的重要力量之一。给了我国”资本“和”比较

优势行业”走出去提供了战略机遇。  

 “一带一路”、京津冀协同发展、长江经济带三大战略是 2015 年支撑经济，消化过剩、

落后产量的最重要承接体。2015 年财政政策将更加有力度，减税是亮点。国企改革是我国

经济改革的核心， 其指向就是企业盈利提升。  

 
 盈利推动市场将在 2015 年显现，其特点是“慢牛”。而预期（包括居民大类资产配置）、

杠杆资金、资本市场变革（海外资金进入等）等容易造成市场的波动。  
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 “预期”和“杠杆资金”放大了目前市场和风格变化的幅度，2015 年一季度存在市场随着

经济总量数据的下行出现反向回归的可能。但我们认为这更有利于之后的市场。 尤记 2012

年 2013 年的经历，2015 年 1 季度行业轮动的概率加大。  

 2015 年重要政策时间点和资产配置观点时间点  

 
 

二、行业篇 

 行业的轮动是一种常态，配置准确与否是“致命”的。 在目前的经济和政策条件下，大量

的投资机会是跨行业的。2015 年是看改革，重业绩。蓝筹和白马成长更具优势，并购众多

的新兴成长需要精选个股。 （附：2015 年全年行业配置观点） 

 
 行业中首推“银行”。 目前银行全年利润 1.6 万亿、拨备 1.6 万亿，贷款存量 70 万亿，

假设不良贷款收回率为 50%，基本上 1 倍 PB 对应 9%的不良率。银行市场化、国际化有利

于银行估值的回升，目前银行的估值仍有上升空间。  

 资产证券化 2015 年特别需要重视 ：资产证券化 2015 年可以实行“负面清单管理”，协

会备案，交易所挂牌，力度进度都会超市场预期。 资产证券化与 PPP 相结合，只要未来有

较稳定现金流，对投资周期较长的行业，项目都会受益。 例如：高速公路、建筑、隧道、

燃气、商业零售、旅游地产、新能源等行业可能受益。 
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太到位了有木有~请大家持续关注光大保德信基金官方微信“EPFund”！各种靠谱投资干

货会常常推出哦! 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 

以上数据仅供参考。未经光大保德信基金管理有限公司书面许可，不得复制或散布本资料的任何

部分。所有出现的公司、证券、行业与/或市场均为说明经济走势、条件或投资过程而列举。本

资料讨论的策略和资产配置并不代表保德信的服务或产品。所有的这些不能视为建议或推荐，不

作为公开宣传推介材料，以及购买或销售任何证券的要约或邀请，也不能视为采纳任何投资策略

的建议。本材料中的评论仅供参考，不可视作投资建议。本材料以公开信息、内部开发的数据和

来自其它具有可信度的第三方的信息为基础。但是，并不保证这些信息的完全可靠。所有的观点

和看法基于资料撰写当日的判断，并随时有可能在不予通知的情况下进行调整。该材料为内部培

训使用，不得以任何形式向投资者分发，不视为宣传推介材料。 


