
均衡风格配置 立足业绩持续性

今年以来前三个季度除一月份呈现明显的价值风格外， 其余月份市场几乎是被成长风格所贯

穿，两类成长板块表现持续突出。一类是受宏观经济下行影响较小、业绩增长确定的成长板块；另外

一类是受益于经济转型期间不断出台政策扶持的潜在成长板块， 而受宏观经济下行影响较大的周

期性行业跌幅较大。 此外，市场连续三个季度预测经济见底的预期都落空，对于四季度即使经济有

微弱的企稳现象也会提振市场情绪。 因此，在市场存在不确定性的背景下，我们对于基金的投资采

取均衡风格配置，成长和价值风格兼顾的投资策略，选择选股能力较强和业绩持续性好的基金作为

核心配置。

国联安优选行业成立于

2011

年

5

月

23

日，

在海通基金分类中属于股票型基金， 适合具

有较高风险承受能力的投资者。 该基金主要

投资于流动性周期、 企业盈利周期和通货膨

胀周期中的景气行业。 截至

2012

年

6

月

30

日规

模为

7.18

亿元。

国联安优选行业基金善于“自上而下”站

在宏观角度把握行业投资机会，辅之以“自下

而上”的个股精选提升业绩。 基金经理研究积

淀深厚，历史投资业绩持续优秀。 基金投资风

格稳健， 核心配置以消费品和高成长性个股

为主。

研究经验丰富，历史投资业绩优秀：国联安

优选行业的基金经理王忠波博士证券研究经验

丰富，管理基金的历史业绩较出色。他从

1996

年

起从事证券研究，其对于宏观经济运行模式、经

济周期理论有着深入而自成体系的研究。 自

2008

年起开始管理基金，历任银河稳健、银河行

业优选、国联安优选行业三只基金，任职期同业

排名均列前

1/4

，业绩突出，稳定性高。

宏观视角优选行业， 核心持有消费加成

长： 基金的良好业绩主要来源于对行业和个

股的选择。 基金重视从宏观大视野出发，站在

全局高度进行行业和细分行业分析， 判断行

业未来的发展趋势。 基金的核心持仓以消费

品

+

高成长股为主。 在历史工作经验中，基金

经理积累了关于消费各子行业的特征、 景气

度及适宜投资的周期阶段的丰富知识。 而在

高成长股的选择上， 基金较重视行业的发展

空间、企业的核心竞争力、企业文化等因素，

兼顾估值安全边际。 三季度新进入的重仓股

中欧菲光、大华股份对业绩贡献较大。 目前重

配行业是信息技术、食品饮料和医药行业。

淡化资产配置，稳健操作：目前基金在大

类资产配置上采取淡化策略。 虽然历史上基

金经理偶尔进行

5

个点左右的增减仓择时操

作，但在近

1

年中，组合结构对基金业绩的影

响更甚于仓位，基金一直维持

80%

左右的仓位

水平，将主要精力放在行业与个股选择上。

国联安优选行业

国富中小盘成立于

2010

年

11

月

23

日，在

海通基金分类中属于股票型基金， 股票投资

比例为

80%

—

95%

，适合具有较高风险承受能

力的投资者。 主要投资于较高成长性和良好

基本面的中小盘股票。 截至

2012

年

6

月

30

日规

模为

15.46

亿元。

该基金较少择时， 擅长通过调整行业结

构博取波段收益。 选股上围绕成长股，扩展成

长内涵， 主要考虑公司的核心竞争力与可持

续性，如企业所在地区成长性等。 基金经理管

理的两只基金业绩优秀， 基金公司股票投资

管理能力突出。

基金经理业绩优秀，业绩持续性好：赵晓

东管理的国富中小盘和国富沪深

300

业绩均较

优秀，截至

2012

年

9

月

28

日，管理的国富中小盘

在同类基金排名

5/217

。 管理的指数增强基金

国富沪深

300

持续获得稳定的超额收益， 长期

看近两年超额收益达

4.75%

。 国海富兰克林基

金公司权益类资产管理能力突出，长、中、短期

权益类基金管理能力均处在同业前

1/4

。

优选成长股，扩展“成长” 内涵：国富中

小盘基金经理选股上主要立足成长股， 主要

考虑公司的核心竞争力与可持续性， 如目前

持有的碧水源、杰瑞股份、亚夏股份等均属于

成长性较好的行业中的高成长个股。 此外，赵

晓东不断扩展“成长”内涵，不仅看重个股本

身成长性、个股所在行业成长性，还考虑了更

宽泛的“成长因素”，例如地区成长性等，该基

金长期持有的友好集团、鄂武商

A

等都是针对

中西部地区的零售企业，区位成长性突出。

通过调整行业结构进行波段操作： 国富

中小盘较少择时， 仓位稳定在

90%

以上的较

高水平， 主要由于其契约限定股票仓位下限

为

80%

。 该基金擅长通过调整行业结构博取

波段收益，集中在对房地产、金融、食品饮料

等行业配置的灵活调整， 如

2011

年下半年逐

步增持房地产， 较好捕捉了今年一季度房地

产的一波行情， 今年二季度又快速降低了房

地产仓位。

华宝行业精选为股票型基金，设立日期为

2007

年

6

月

14

日， 截至

2012

年

6

月

30

日规模为

108.65

亿元。 把握市场运行趋势，精选投资增

长前景良好或周期复苏的行业和企业。属于高

风险高收益类型，适合风险承受能力较高的投

资者。

近两年该基金业绩提升较快，保持了较好

的业绩稳定性， 连续两年均在同业前

30%

，在

各类风格市场中均表现良好，该基金经理灵活

调整仓位，对周期性个股采取波段操作，精选

质地优良、业绩符合预期的成长性个股并长期

持有。

业绩提升较快， 近两年业绩持续性好：华

宝行业精选成立于

2007

年

6

月

14

日，

2011

年之

前业绩波动较大，

2011

年、

2012

年以来该基金

业绩快速提升， 保持了良好的业绩持续性，

2011

年业绩同业排名

56/231

，

2012

年以来截至

9

月

28

日，业绩排名

26/286

。

灵活调整仓位，波段操作周期板块：该基

金在投资过程中对仓位的波段操作迹象明显，

主要体现在周期板块的波段操作。例如

2011

年

仓位在

70%-90%

之间波动，

2010

年年底股票投

资仓位为

84%

，一季度反弹后季度末的仓位降

低到

72%

，二季度进行了加仓，三季度又进行

了大幅减仓，四季度仓位在

11

月上旬调整到低

位，其后在下跌中逐渐增加非周期个股，左侧

布局。 从

2011

年到

2012

年，随着宏观经济的下

行周期型行业缺少趋势性机会，该基金对周期

行业的波段投资策略符合市场走势，取得了良

好的效果。

精选成长股，选股能力良好：该基金在

波段操作周期板块时，整体呈现中盘成长风

格，精选质地优良、业绩符合甚至不断超越

预期的成长性个股，采用买入并长期持有的

策略。 例如，从

2010

年开始至今，前十大重仓

股中一直持有的金螳螂和亚厦股份、从

2011

年底开始重仓持有的康德新均给基金业绩

做出很大的贡献，也显示出该基金经理良好

的选股能力。

汇添富价值精选成立于

2009

年

1

月

23

日，

为股票价值型基金， 截至

2012

年

6

月

30

日，规

模为

24.75

亿元。风险特征为高风险高收益，适

合具有一定风险承受能力的投资者持有。 该

基金在最新一期海通基金评级中获得五星级

评级。

基金经理陈晓翔投资管理能力突出，行

业配置均衡， 对周期行业波段操作博取短期

收益， 善于从风险收益匹配和基本面出发选

择治理结构完善、估值合理、业绩增长稳定的

上市公司股票。 基金业绩持续性好，中长期业

绩良好。

业绩持续性好，中长期业绩出色：汇添富

价值精选基金自成立至

2012

年

9

月

30

日， 一直

由陈晓翔担任基金经理，累计收益

49.96%

。 该

基金自

2009

年成立以来经历了牛、熊、震荡等

各类市场，但各个年度都保持了同类基金前

1/

3

的业绩，业绩持续性较好。 成长价值方面，该

基金在平衡市场表现突出，在成长市场表现较

优，在价值市场表现一般；同时，收益风险及收

益稳定性风格箱显示基金相对同类基金表现

出高收益、中风险且排名稳定性强的特点。

风险收益匹配并从基本面出发选股，行

业配置均衡： 基金经理陈晓翔在选股上一方

面要求个股的风险收益匹配， 另一方面从基

本面出发， 尤其看重公司的管理层和治理结

构，综合从这两方面出发选出治理结构完善、

估值合理、业绩增长稳定的上市公司股票。 该

基金行业配置较为均衡， 但在周期性行业趋

势机会确定时会进行波段操作， 博取短期收

益。 该基金持股较为分散且换手率较高，体现

了基金经理积极选股的特征。 基金较少择时，

自

2011

年以来就保持较高股票仓位， 二季度

末的仓位水平为

91.15%

。

基金公司投研人员稳定，注重选股：汇添富

基金当前资产规模约为

803.69

亿元，属于规模较

大的基金公司。公司旗下基金经理流动较小，投

研团队注重选股， 公司股票投资能力在最新一

期海通证券基金公司评级中获得四星级评级。

华宝行业精选国富中小盘 汇添富价值精选

◆产品特征◆产品特征 ◆产品特征◆产品特征

推荐基金基本资料一览

金牛基金追踪

泰达宏利红利先锋股票型证券投

资基金是泰达宏利基金管理有限公司

旗下第

7

只开放式股票型基金，该基金

设立于

2009

年

12

月， 截至

2012

年二季

度末该基金的资产规模为

11.68

亿元，

份额为

11.06

亿份。

历史业绩：泰达红利基金既往业

绩优异、各期业绩表现稳健居前。 截

至

2012

年

10

月

11

日，自设立以来净值

增长

11.2%

， 超越同期上证指数

46.79

个百分点。 最近两年净值增长

1.55%

，

超越同期上证指数

26.63

个百分点；最

近一年净值增长

7.37%

。 今年以来，

A

股市场宽幅震荡，泰达红利基金表现

突出，净值取得

7.15%

的投资回报，超

越同期上证指数

11.54

个百分点，在

292

只同期可比积极投资股票基金中

位列

45

位。

投资风格：行业配置契合市场、个

股选择能力突出。 行业配置契合市场

和出色的选股能力是泰达红利基金获

取超额收益的重要保障。具体来看，面

对市场震荡下行的

2011

年， 该基金在

逐季下调股票仓位的同时强调行业配

置调整的灵活性， 取得了良好的投资

效果： 继该年度上半年准确把握住金

融保险、 金属非金属等周期类板块的

阶段性机会后， 泰达红利紧随市场发

展脉络，择机调仓，逐步提升对食品饮

料、信息技术等板块的关注度，使得行

业调整方向紧扣下半年市场热点，在

此背景下， 该基金

2011

年全年净值表

现超越上证指数

6.05

个百分点， 业绩

排名同业前列。进入到

2012

年，市场弱

市震荡格局依旧， 泰达红利在维持对

食品饮料、 信息技术关注度的同时注

重提升行业配置的分散性， 同样取得

了良好的效果。另外，该基金出色的选

股能力同样为其业绩提供有力支撑。

以

2012

年二季报披露的前十大重仓股

为例， 相关股票在二季度平均涨幅高

达

19.28%

， 大幅超越同期上证指数

20.93

个百分点，而在随之而来的三季

度， 前十大重仓股的平均表现也高于

上证指数

5.06

个百分点。

投资建议及风险提示： 泰达红利

基金属于股票型基金中的积极投资型

品种，适合风险承受能力强，并期望获

得高收益的投资者。（天相投顾 张春

雷 郭佳楠）

推

荐

理

由

泰达红利：配置契合市场 业绩稳健居前

责编：李菁菁 美编：苏 振
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2012

年

10

月

15

日 星期一

泰达红利选择具有持

续分红能力及潜力且基本

面良好的上市公司并挖掘

具有潜在增长价值的上市

公司， 在最大化投资收益

的同时努力实现投资目

标。 凭借良好的既往业绩、

较为出色的行业配置及选

股能力， 泰达红利基金在

2011

年度被评为“

2011

年度

股票型金牛基金”。

基金名称 海通分 类 成立日期 基金经 理 基金公司

2012

年

2

季度末规模

（亿元）

单位净值（元）

(2012. 10.11)

过去

3

月净值增长率

（%）

过去

1

年的净值增长率

（%）

过去

3

年的净值增长率

（%）

主要销售机构

国富中小盘 股票型

20101123

赵晓东 国海富兰克林

15.46 0.926 -3.66 2.44 --

建设银行、交通银行、农业银行、中国银行等

华宝行业精选 股票型

20070614

蒋宁、任志强 华宝兴业

108.65 0.8586 -3.44 5.35 -8.46

工商银行、农业银行、建设银行、中国银行等

添富价值精选 股票型

20090123

陈晓翔 汇添富

24.75 1.073 -1.77 1.21 12.67

建设银行、交通银行、农业银行、中国银行等

国联安优选行业 股票型

20110523

王忠波 国联安

7.18 0.915 -0.77 -1.73 --

工商银行、建设银行、交通银行、招商银行等

□

海通证券金融产品研究中心 王广国

表格

国富中小盘

国富中小盘成立于2010年11月23日， 在海通基金分类中属于股票型基金，股

票投资比例为80%—95%，适合具有较高风险承受能力的投资者。主要投资于较高

成长性和良好基本面的中小盘股票。 截至2012年6月30日规模为15.46亿元。

投资要点：

该基金较少择时，擅长通过调整行业结构博取波段收益。选股上围绕成长股，

扩展成长内涵，主要考虑公司的核心竞争力与可持续性，如企业所在地区成长性

等。 基金经理管理的两只基金业绩优秀，基金公司股票投资管理能力突出。

基金经理业绩优秀，业绩持续性好：赵晓东管理的国富中小盘和国富沪深300

业绩均较优秀，截至2012年9月28日，管理的国富中小盘以来同类基金排名5/217。

管理的指数增强基金国富沪深300持续获得稳定的超额收益， 长期看近两年超额

收益达4.75%。国海富兰克林基金公司权益类资产管理能力突出，长、中、短期权益

类基金管理能力均处在同业前1/4。

优选成长股，扩展“成长”内涵：国富中小盘基金经理选股上主要立足成长股，

主要考虑公司的核心竞争力与可持续性，如目前持有的碧水源、杰瑞股份、亚夏股

份等均属于成长性较好的行业中的高成长个股。 此外，赵晓东不断扩展“成长”内

涵，不仅看重个股本身成长性、个股所在行业成长性，还考虑了更宽泛的“成长因

素”，例如地区成长性等，该基金长期持有的友好集团、鄂武商A等都是针对中西

部地区的零售企业，区位成长性突出。

通过调整行业结构进行波段操作：国富中小盘较少择时，仓位稳定在90%以

上的较高水平，主要由于其契约限定股票仓位下限为80%。 该基金擅长通过调整

行业结构博取波段收益，集中在对房地产、金融、食品饮料等行业配置的灵活调

整，如2011年下半年逐步增持房地产，较好捕捉了今年一季度房地产的一波行情，

今年二季度又快速降低了房地产仓位。

华宝行业精选

华宝行业精选为股票型基金，设立日期为2007年6月14日，截至

2012年6月30日规模为108.65亿元。 把握市场运行趋势，精选投资增

长前景良好或周期复苏的行业和企业。 属于高风险高收益类型，适

合风险承受能力较高的投资者。

投资要点：

近两年该基金业绩提升较快，保持了较好的业绩稳定性，连续

两年均在同业前30%，在各类风格市场中均表现良好，该基金经理灵

活调整仓位，对周期性个股采取波段操作，精选质地优良、业绩符合

预期的成长性个股并长期持有。

业绩提升较快， 近两年业绩持续性好： 华宝行业精选成立于

2007年6月14日，2011年之前业绩波动较大，2011年、2012年以来该

基金业绩快速提升， 保持了良好的业绩持续性，2011年业绩同业排

名56/231，2012年以来截至9月28日，业绩排名26/286。

灵活调整仓位，波段操作周期版块：该基金在投资过程中对仓

位的波段操作迹象明显， 主要体现在周期板块的波段操作。 例如

2011年仓位在70%-90% 之间波动，2010年年底股票投资仓位为

84%，一季度反弹后季度末的仓位降低到72%，二季度进行了加仓，

三季度又进行了大幅减仓， 四季度仓位在11月上旬调整到低位，其

后在下跌中逐渐增加非周期个股，左侧布局。 从2011年到2012年，随

着宏观经济的下行周期型行业缺少趋势性机会，该基金对周期行业

的波段投资策略符合市场走势，取得了良好的效果。

精选成长股，选股能力良好：该基金在波段操作周期板块时，整

体呈现中盘成长风格，精选质地优良、业绩符合甚至不断超越预期

的成长性个股，采用买入并长期持有的策略。 例如，从2010年开始至

今，前十大重仓股中一直持有的金螳螂和亚厦股份、从2011年底开

始重仓持有的康德新均给基金业绩做出很大的贡献，也显示出该基

金经理良好的选股能力。

汇添富价值精选

汇添富价值精选成立于2009年1月23日，为股票价值型基金，截至2012年6月30

日，规模为24.75亿元。风险特征为高风险高收益，适合具有一定风险承受能力的投资

者持有。 该基金在最新一期海通基金评级中获得五星级评级。

投资要点：

基金经理陈晓翔投资管理能力突出，行业配置均衡，对周期行业波段操作博取

短期收益，善于从风险收益匹配和基本面出发选择治理结构完善、估值合理、业绩增

长稳定的上市公司股票。 基金业绩持续性好，中长期业绩良好。

业绩持续性好， 中长期业绩出色： 汇添富价值精选基金自成立至2012年9月30

日，一直有陈晓翔担任基金经理，累计收益49.96%。 该基金自2009年成立以来经历了

牛、熊、震荡等各类市场，但各个年度都保持了同类基金前1/3的业绩，业绩持续性较

好。 成长价值方面，该基金在平衡市场表现突出，在成长市场表现较优，在价值市场

表现一般；同时，收益风险及收益稳定性风格箱显示基金相对同类基金表现出高收

益中风险且排名稳定性强的特点。

风险收益匹配并从基本面出发选股，行业配置均衡：基金经理陈晓翔在选股上

一方面要求个股的风险收益匹配，另一方面从基本面出发，尤其看重公司的管理层

和治理结构，综合从这两方面出发选出治理结构完善、估值合理、业绩增长稳定的上

市公司股票。 该基金行业配置较为均衡，但在周期性行业趋势机会确定时会进行波

段操作，博取短期收益。 该基金持股较为分散且换手率较高，体现了基金经理积极选

股的特征。 基金较少择时，自2011年以来就保持较高股票仓位，二季度末的仓位水平

为91.15%。

基金公司投研人员稳定，注重选股：汇添富基金当前资产规模约为803.69亿元，

属于规模较大的基金公司。 公司旗下基金经理流动较小，投研团队注重选股，公司股

票投资能力在最新一期海通证券基金公司评级中获得四星级评级。

国联安优选行业

国联安优选行业成立于2011年5月23日，在海通基金分类中属于股票型基

金，适合具有较高风险承受能力的投资者。 该基金主要投资于流动性周期、企

业盈利周期和通货膨胀周期中的景气行业。 截至2012年6月30日规模为7.18亿

元。

投资要点：

国联安优选行业基金善于“自上而下”站在宏观角度把握行业投资机会，

辅之以“自下而上”的个股精选提升业绩。基金经理研究积淀深厚，历史投资业

绩持续优秀。 基金投资风格稳健，核心配置以消费品和高成长性个股为主。

研究经验丰富，历史投资业绩优秀：国联安优选行业的基金经理王忠波博

士证券研究经验丰富，管理基金的历史业绩较出色。 他从1996年起从事证券研

究，其对于宏观经济运行模式、经济周期理论有着深入而自成体系的研究。 自

2008年起开始管理基金，历任银河稳健、银河行业优选、国联安优选行业三只

基金，任职期同业排名均列前1/4，业绩突出，稳定性高。

宏观视角优选行业，核心持有消费加成长：基金的良好业绩主要来源于对

行业和个股的选择。基金重视从宏观大视野出发，站在全局高度进行行业和细

分行业分析，判断行业未来的发展趋势。 基金的核心持仓以消费品+高成长股

为主。 在历史工作经验中，基金经理积累了关于消费各子行业的特征、景气度

及适宜投资的周期阶段的丰富知识。而在高成长股的选择上，基金较重视行业

的发展空间、企业的核心竞争力、企业文化等因素，兼顾估值安全边际。三季度

新进入的重仓股中欧菲光、大华股份对业绩贡献较大。目前重配行业是信息技

术、食品饮料和医药行业。

淡化资产配置，稳健操作：目前基金在大类资产配置上采取淡化策略。 虽

然历史上基金经理偶尔进行5个点左右的增减仓择时操作，但在近1年中，组合

结构对基金业绩的影响更甚于仓位，基金一直维持80%左右的仓位水平，将主

要精力放在行业与个股选择上。

均衡风格配置 立足业绩持续性

海通证券金融产品研究中心 王广国

今年以来前三个季度除一月份呈现明显的价值风格外，其余月份市场

几乎是被成长风格所贯穿，两类成长板块表现持续突出。 一类是受宏观经济

下行影响较小、业绩增长确定的成长板块；另外一类是受益于经济转型期间

不断出台政策扶持的潜在成长板块， 而受宏观经济下行影响较大的周期性

行业跌幅较大。 此外，市场连续三个季度预测经济见底的预期都落空，对于

四季度即使经济有微弱的企稳现象也会提振市场情绪。 因此，在市场存在不

确定性的背景下，我们对于基金的投资采取均衡风格配置，成长和价值风格

兼顾的投资策略，选择选股能力较强和业绩持续性好的基金作为核心配置。

泰达红利：配置契合市场 业绩稳健居前

天相投资顾问有限公司 张春雷 郭佳楠

推荐理由： 泰达红利选择具有持续分红能力及潜力且基本面良好的上市公司并

挖掘具有潜在增长价值的上市公司，在最大化投资收益的同时努力实现投资目标。凭

借良好的既往业绩、较为出色的行业配置及选股能力，泰达红利基金在2011年度被评

为“2011年度股票型金牛基金”。

泰达宏利红利先锋股票型证券投资基金是泰达宏利基金管理有限公司旗下第7

只开放式股票型基金，该基金设立于2009年12月，截至2012年二季度末该基金的资产

规模为11.68亿元，份额为11.06亿份。

历史业绩：泰达红利基金既往业绩优异、各期业绩表现稳健居前。 截至2012年10

月11日，自设立以来净值增长11.2%，超越同期上证指数46.79个百分点。最近两年净值

增长1.55%，超越同期上证指数26.63个百分点；最近一年净值增长7.37%。 今年以来，A

股市场宽幅震荡，泰达红利基金表现突出，净值取得7.15%的投资回报，超越同期上证

指数11.54个百分点，在292只同期可比积极投资股票基金中位列45位。

投资风格：行业配置契合市场、个股选择能力突出。 行业配置契合市场和出色的

选股能力是泰达红利基金获取超额收益的重要保障。具体来看，面对市场震荡下行的

2011年，该基金在逐季下调股票仓位的同时强调行业配置调整的灵活性，取得了良好

的投资效果：继该年度上半年准确把握住金融保险、金属非金属等周期类板块的阶段

性机会后，泰达红利紧随市场发展脉络，择机调仓，逐步提升对食品饮料、信息技术等

板块的关注度，使得行业调整方向紧扣下半年市场热点，在此背景下，该基金2011年

全年净值表现超越上证指数6.05个百分点，业绩排名同业前列。 进入到2012年，市场

弱市震荡格局依旧，泰达红利在维持对食品饮料、信息技术关注度的同时注重提升行

业配置的分散性，同样取得了良好的效果。 另外，该基金出色的选股能力同样为其业

绩提供有力支撑。 以2012年二季报披露的前十大重仓股为例，相关股票在二季度平均

涨幅高达19.28%，大幅超越同期上证指数20.93个百分点，而在随之而来的三季度，前

十大重仓股的平均表现也高于上证指数5.06个百分点。

投资建议及风险提示：泰达红利基金属于股票型基金中的积极投资型品种，适合

风险承受能力强，并期望获得高收益的投资者。


