
中银增利

中银稳健增利设立于2008年11月13日，最新三季

报规模为32.92亿元。 根据海通分类，该基金一级分类

属于债券型基金，二级分类属于纯债类基金，风险收

益属性为低风险、低收益类基金，适合风险承受能力

中低的投资者进行投资。

投资要点：

中银稳健增利短中长期业绩均有良好表现，业绩

稳定性好，具有一定的业绩持续性。风格延续性强，专

注于信用产品投资， 通过精选个券来创造超额收益，

基金公司大型国有银行的股东背景也可为投资研究

及交易资源上形成合力。

产品特点：

短中长期业绩排名稳定良好：中银稳健增利短中

长期均表现良好，截至2012年10月31日，该基金近三

年、近两年的业绩均排在可比产品的前列，最近三年

累计收益23.23%，同类型基金排名第2/69，最近两年

的累计收益为9.83%，同类型基金排名第4/76，最近一

年的业绩虽略有下滑，但仍位于所有纯债型基金中的

前30%，同类型基金排名28/103。 分年份来看，该基金

自2008年11月份成立以来至今4年中， 每年的业绩收

益排名均居同类型基金前40%，该基金表现出良好的

业绩稳定性，体现了良好的固定收益管理能力。

专注信用产品投资，个券选择能力强：基金经理

任职稳定，基金风格延续性强。 产品对于择时操作相

对淡化，持续维持债券的高仓位运作，券种选择上倾

向于信用产品。 基金经理属于选券型选手，个券选择

能力出色，其季报重仓个券收益均保持对指数的高胜

率。其良好的历史业绩并未建立在收益率大幅波动的

前提之上，风控指标表现也好于同类产品，体现出较

好的风险控制能力，使其每年业绩保持稳定。

银行系公司背景，债市投资经验丰富：中银基金

的第一大股东为中国银行， 为四大国有银行之一，为

债券一、二级市场的主要交易商，债券承销及交易经

验极为丰富，可与公司在投资研究及交易资源上形成

合力，提升投资业绩。

国富价值

国富深化价值成立于2008年7月3日， 主要投资

于具有估值优势和成长潜力的上市公司的股票以

及各种投资级债券， 在海通分类中属于股票型基

金，较为适合风险承受能力高的投资者。 在最新一

期海通基金评级中获得五星级评级。

投资要点：

基金经理张晓东历史管理业绩良好，选股能力

突出，立足成长，注重价值投资，精选基本面良好的

优质个股。 风格上偏向于成长风格，对批零、医药、

家电等非食品的泛消费行业配置较高，对周期行业

进行轮动配置以增加业绩弹性。

产品特点：

中长期业绩持续性好： 国富深化价值成立于

2008年7月3日，成立以来历经牛熊市的考验，2008年

下半年的单边下跌市、2009年的上涨市、2010年的震

荡市、2011年的下跌市以及2012年以来的震荡上涨

市，该基金在各类市场中业绩表现良好，除了2011

年其他年份业绩均位居同类基金前1/4。

立足成长，泛消费行业配置较高：国富深化价

值在投资过程中显示出明显的成长风格，海通证券

基金成长价值风格箱显示该基金在成长市中表现

突出，在价值市中表现中等。 而在各类市场中，该基

金在震荡市场中表现突出，在下跌和上涨中表现中

等偏上。 从行业看，2012年三季报显示，该基金在批

零、医药、信息技术等非食品的泛消费行业配置较

高，而从该基金历史行业配置看，在泛消费行业始

终保持了较高配比，同时也对周期行业进行轮动配

置增强基金收益。

基金经理选股能力优秀，兼顾成长性和价值投

资：截至2012年10月31日，基金经理张晓东管理国富

深化价值和国富弹性市值期间基金业绩在同类基

金中分别排名第3/111和2/34位，优秀的历史管理业

绩彰显张晓东突出的资产管理能力和选股能力。 选

股上，基金经理注重个股的估值安全边际，并长期

持有。 该基金持股主要是基本面优秀的优质公司，

这些公司在具备成长性的同时兼具一定价值特性。

南方多利A

南方多利增强成立于2009年9月23日， 最新

三季报规模为18.29亿元。根据海通分类，该基金

一级分类属于债券型基金， 二级分类属于纯债

类基金，风险收益属性为中低风险、中低收益类

基金，适合风险承受能力中低的投资者。

投资要点：

该基金历史业绩良好， 中长期均排在同类

产品前列，转债资产配置比例高于同业平均，股

强债弱环境下表现较好。 基金经理李璇历史管

理基金业绩突出，从券种配置上看，基金经理善

于根据市场环境进行提前布局，获取左侧回报。

产品特点：

历史业绩优异，短中长期均排名同类前列：

本产品自运行以来一直保持着良好的投资业

绩，截至2012年10月31日，近三年、近两年、近一

年回报分别排在可比产品中的第9名、7名和8

名。 此外，在现任基金经理管理期间，在不同市

场环境中，本产品保持了较好的稳定性。 在债市

大幅波动的2011年，其净值仅有微幅下跌，而在

债券牛市的2012年，也获得近10%的累计投资回

报。

持续重配转债资产， 股强债弱环境下表现

较好： 持仓结构中可转债资产持续高于平均水

平，擅长通过权益类资产来获取超额收益。 在股

强债弱市下维持了较好的排名稳定度。 重配权

益类资产的风格在2012 年上半年为其提供了

较高的超额收益， 不过也相应的加大了净值波

动。 在2011年上半年的滞胀环境中，其加大了利

率债的配置比例， 较好的规避了因资金面收紧

和企业盈利下滑所导致的信用债下行风险。 而

到2011年三季度， 基金经理逐步增加了信用债

的配置比例， 在四季度开始的债券牛市中取得

了不错的投资回报。

基金经理李璇历史管理基金业绩突出：基

金经理李璇曾担任南方金利 （期间业绩14/

50））、南方多利（期间业绩6/69））、南方宝元债

券（期间业绩2/7））等三只基金的基金经理，现

任南方金利、南方多利的基金经理，从任职期间

管理业绩看，体现出良好的资产管理能力。

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，把握行业发展趋势和市场运行趋势，精

选投资增长前景良好或周期复苏的行业和企业。 股

票投资比例为60%-95%，属于高风险、高收益，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

场中均有良好的表现，投资过程中该基金经理灵活

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。

产品特点：

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10月31日），业绩排名23/286。

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、亚厦股

份以及从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。

均衡基金配置 等待右侧机会

海通证券金融产品研究中心 王广国

虽然宏观经济已经企稳， 股市估值已经显

现投资价值，但是市场供需出现明显失调，限售

股解禁、IPO和增发压力巨大， 市场悲观情绪蔓

延。 中国股市长期呈现“尖顶圆底”的特征，每次

底部都需要巨大的政策变革来引领市场走出泥

潭，而目前还没有看到实质性的政策。 因此短期

来看，虽然随时可能出现反弹行情，但不确定性

很大，仍存在较大的左侧风险。 债券市场方面，在

对CPI缓慢上行及信用债供给冲击逐渐消化之

后，债市的风险因素已经接近尾声，仍然可以继

续配置， 债市特别是信用债仍然会有一定的机

会。 在基金投资中均衡配置周期和成长风格股混

基金，优选业绩持续性好的债券基金作为防御配

置等待右侧机会。

诺安灵活配置： 注重风险控制 把握板块轮动机

会

天相投资顾问有限公司 张春雷 郭佳楠

推荐理由：诺安配置基金通过科学的投资管理和

资产配置程序，结合主动的宏观、市场、行业、公司研

究， 选择具有可持续优势的成长型股票和收益率、流

动性俱佳的债券，力争使投资者享受到可持续的财富

增长。 凭借中长期良好的业绩表现，诺安配置基金在

2011年度被评为“三年期混合型金牛基金”。

诺安灵活配置混合型证券投资基金是诺安基金

管理有限公司旗下第2只开放式混合型基金， 设立于

2008年5月，截至2012年二季度末，该基金的资产规模

为46.42亿元，份额为49.89亿份。

历史业绩：诺安配置基金各期业绩稳健居前。 截

至2012年11月29日， 该基金自设立以来净值增长

45.73%，超越同期上证指数88.71个百分点；最近两年

净值增长率超越同期上证指数10.06个百分点；最近一

年净值增长率超越同期上证指数6.42个百分点。此外，

诺安配置基金在上涨行情中进取性较强，而在震荡市

场中则注重风险控制。2009年市场大幅上涨，诺安配置

净值上涨73.72%， 在138只可比基金中排名第29位；

2010年市场宽幅震荡， 诺安配置净值上涨16.02%，在

158只可比基金中排名第22位；2011年市场震荡下跌，

诺安配置业绩排名同期可比166只混合型基金第36位。

今年以来诺安配置业绩排名192只混合型基金第53位，

超越同期上证指数7.51个百分点。

投资风格：注重风险控制、善于把握板块轮动机

会。 诺安配置基金自设立以来股票仓位基本稳定且保

持中低水平，股票仓位维持在60%至70%间，操作风格

较为稳健，注重组合风险控制。 此外，诺安配置善于把

握板块轮动机会：与2009年相比，2010年基金逐步增加

对生物医药及机械设备等优势行业的配置比例，并减

少金融保险、房地产行业的配置比例，为基金在震荡

市场中的突出表现起到支撑作用。2011年，基金始终保

持了对生物医药、传播文化等稳定增长的消费服务板

块的较高配置比例，有效规避了系统性风险。进入2012

年，该基金大幅加仓水受益于政策改革的电煤气等公

用事业板块，同时顺应市场环境，适时关注生物医药、

信息技术等行业的阶段性行情，取得了较为良好的配

置效果。

投资建议及风险提示：诺安配置基金属于混合型

基金中的灵活配置型品种，适合具有一定风险承受能

力，并期望获得较高收益的投资者。

表格

fund

产品推荐

FUND�WEEKLY

基金周报

金

牛

2012

年

12

月

3

日 星期一

7

FUND�WEEKLY牛

均衡基金配置 等待右侧机会

□海通证券金融产品研究中心 王广国

虽然宏观经济已经企稳，股市估值已经显现投资价值，但是市场供需出现明显失调，限售股解

禁、

IPO

和增发压力巨大，市场悲观情绪蔓延。 中国股市长期呈现“尖顶圆底”的特征，每次底部都需

要巨大的政策变革来引领市场走出泥潭，而目前还没有看到实质性的政策。 因此短期来看，虽然随

时可能出现反弹行情，但不确定性很大，仍存在较大的左侧风险。 债券市场方面，在对

CPI

缓慢上行

及信用债供给冲击逐渐消化之后，债市的风险因素已经接近尾声，仍然可以继续配置，债市特别是

信用债仍然会有一定的机会。在基金投资中均衡配置周期和成长风格股混基金，优选业绩持续性好

的债券基金作为防御配置等待右侧机会。

华宝行业精选为股票型基金， 设立日期

为

2007

年

6

月

14

日，把握行业发展趋势和市场

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。 股票投资比例为

60%-

95%

，属于高风险、高收益，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有良好的表现， 投资过

程中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。

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

10

月

31

日），业绩排名

23/286

。

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、 亚厦股份以及从

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。

华宝行业精选

中银稳健增利设立于

2008

年

11

月

13

日，最

新三季报规模为

32.92

亿元。根据海通分类，该

基金一级分类属于债券型基金， 二级分类属

于纯债类基金，风险收益属性为低风险、低收

益类基金， 适合风险承受能力中低的投资者

进行投资。

中银稳健增利短中长期业绩均有良好表

现，业绩稳定性好，具有一定的业绩持续性。

风格延续性强，专注于信用产品投资，通过精

选个券来创造超额收益，基金公司大型国有银

行的股东背景也可在投资研究及交易资源上

形成合力。

短中长期业绩排名稳定良好：中银稳健增

利短中长期均表现良好， 截至

2012

年

10

月

31

日，该基金近三年、近两年的业绩均排在可比

产品的前列，最近三年累计收益

23.23%

，同类

型基金排名第

2/69

， 最近两年的累计收益为

9.83%

，同类型基金排名第

4/76

，最近一年的业

绩虽略有下滑，但仍位于所有纯债型基金中的

前

30%

，同类型基金排名

28/103

。 分年份来看，

该基金自

2008

年

11

月份成立以来至今

4

年中，

每年的业绩收益排名均居同类型基金前

40%

，

该基金表现出良好的业绩稳定性，体现了良好

的固定收益管理能力。

专注信用产品投资，个券选择能力强：基

金经理任职稳定，基金风格延续性强。产品对

于择时操作相对淡化， 持续维持债券的高仓

位运作，券种选择上倾向于信用产品。基金经

理属于选券型选手，个券选择能力出色，其季

报重仓个券收益均保持对指数的高胜率。 其

良好的历史业绩并未建立在收益率大幅波动

的前提之上，风控指标表现也好于同类产品，

体现出较好的风险控制能力， 使其每年业绩

保持稳定。

银行系公司背景，债市投资经验丰富：中银

基金的第一大股东为中国银行， 为四大国有银

行之一，为债券一、二级市场的主要交易商，债

券承销及交易经验极为丰富， 可与公司在投资

研究及交易资源上形成合力，提升投资业绩。

国富深化价值成立于

2008

年

7

月

3

日，主要

投资于具有估值优势和成长潜力的上市公司

的股票以及各种投资级债券，在海通分类中属

于股票型基金，较为适合风险承受能力高的投

资者。在最新一期海通基金评级中获得五星级

评级。

基金经理张晓东历史管理业绩良好，选股

能力突出，立足成长，注重价值投资，精选基本

面良好的优质个股。 风格上偏向于成长风格，

对批零、医药、家电等非食品的泛消费行业配

置较高，对周期行业进行轮动配置以增加业绩

弹性。

中长期业绩持续性好：国富深化价值成立

于

2008

年

7

月

3

日， 成立以来历经牛熊市的考

验，

2008

年下半年的单边下跌市、

2009

年的上

涨市、

2010

年的震荡市、

2011

年的下跌市以及

2012

年以来的震荡上涨市，该基金在各类市场

中业绩表现良好，除了

2011

年其他年份业绩均

位居同类基金前

1/4

。

立足成长，泛消费行业配置较高：国富深

化价值在投资过程中显示出明显的成长风格，

海通证券基金成长价值风格箱显示该基金在

成长市中表现突出，在价值市中表现中等。 而

在各类市场中， 该基金在震荡市场中表现突

出，在下跌和上涨中表现中等偏上。从行业看，

2012

年三季报显示，该基金在批零、医药、信息

技术等非食品的泛消费行业配置较高，而从该

基金历史行业配置看，在泛消费行业始终保持

了较高配比，同时也对周期行业进行轮动配置

增强基金收益。

基金经理选股能力优秀，兼顾成长性和价

值投资：截至

2012

年

10

月

31

日，基金经理张晓

东管理国富深化价值和国富弹性市值期间基

金业绩在同类基金中分别排名第

3/111

和

2/34

位，优秀的历史管理业绩彰显张晓东突出的资

产管理能力和选股能力。 选股上，基金经理注

重个股的估值安全边际，并长期持有。 该基金

持股主要是基本面优秀的优质公司，这些公司

在具备成长性的同时兼具一定价值特性。

南方多利增强成立于

2009

年

9

月

23

日，最

新三季报规模为

18.29

亿元。根据海通分类，该

基金一级分类属于债券型基金， 二级分类属

于纯债类基金，风险收益属性为中低风险、中

低收益类基金， 适合风险承受能力中低的投

资者。

该基金历史业绩良好， 中长期均排在同

类产品前列， 转债资产配置比例高于同业平

均，股强债弱环境下表现较好。 基金经理李璇

历史管理基金业绩突出，从券种配置上看，基

金经理善于根据市场环境进行提前布局，获

取左侧回报。

历史业绩优异， 短中长期均排名同类前

列： 本产品自运行以来一直保持着良好的投

资业绩，截至

2012

年

10

月

31

日，近三年、近两

年、 近一年回报分别排在可比产品中的第

9

名、

7

名和

8

名。 此外，在现任基金经理管理期

间，在不同市场环境中，本产品保持了较好的

稳定性。 在债市大幅波动的

2011

年，其净值仅

有微幅下跌，而在债券牛市的

2012

年，也获得

近

10%

的累计投资回报。

持续重配转债资产， 股强债弱环境下表

现较好： 持仓结构中可转债资产持续高于平

均水平， 擅长通过权益类资产来获取超额收

益。 在股强债弱市下维持了较好的排名稳定

度。 重配权益类资产的风格在

2012

年上半年

为其提供了较高的超额收益， 不过也相应的

加大了净值波动。 在

2011

年上半年的滞胀环

境中，其加大了利率债的配置比例，较好的规

避了因资金面收紧和企业盈利下滑所导致的

信用债下行风险。 而到

2011

年三季度，基金经

理逐步增加了信用债的配置比例， 在四季度

开始的债券牛市中取得了不错的投资回报。

基金经理李璇历史管理基金业绩突出：基

金经理李璇曾担任南方金利 （期间业绩

14/

50

）、南方多利（期间业绩

6/69

）、南方宝元债券

（期间业绩

2/7

）等三只基金的基金经理，现任

南方金利、南方多利的基金经理，从任职期间

管理业绩看，体现出良好的资产管理能力。

国富价值中银增利 南方多利A

◆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

诺安灵活配置混合型证券投资

基金是诺安基金管理有限公司旗下

第

2

只开放式混合型基金， 设立于

2008

年

5

月，截至

2012

年二季度末，该

基金的资产规模为

46.42

亿元，份额为

49.89

亿份。

历史业绩：诺安配置基金各期业

绩稳健居前。 截至

2012

年

11

月

29

日，

该基金自设立以来净值增长

45.73%

，

超越同期上证指数

88.71

个百分点；最

近两年净值增长率超越同期上证指

数

10.06

个百分点；最近一年净值增长

率超越同期上证指数

6.42

个百分点。

此外，诺安配置基金在上涨行情中进

取性较强，而在震荡市场中则注重风

险控制。

2009

年市场大幅上涨，诺安

配置净值上涨

73.72%

， 在

138

只可比

基金中排名第

29

位；

2010

年市场宽幅

震荡， 诺安配置净值上涨

16.02%

，在

158

只可比基金中排名第

22

位；

2011

年市场震荡下跌，诺安配置业绩排名

同期可比

166

只混合型基金第

36

位。

今年以来诺安配置业绩排名

192

只混

合型基金第

53

位，超越同期上证指数

7.51

个百分点。

投资风格：注重风险控制、善于

把握板块轮动机会。 诺安配置基金自

设立以来股票仓位基本稳定且保持

中低水平， 股票仓位维持在

60%

至

70%

间，操作风格较为稳健，注重组合

风险控制。 此外，诺安配置善于把握

板块轮动机会： 与

2009

年相比，

2010

年基金逐步增加对生物医药及机械

设备等优势行业的配置比例，并减少

金融保险、 房地产行业的配置比例，

为基金在震荡市场中的突出表现起

到支撑作用。

2011

年，基金始终保持

了对生物医药、传播文化等稳定增长

的消费服务板块的较高配置比例，有

效规避了系统性风险。 进入

2012

年，

该基金大幅加仓水受益于政策改革

的电煤气等公用事业板块，同时顺应

市场环境，适时关注生物医药、信息

技术等行业的阶段性行情，取得了较

为良好的配置效果。

投资建议及风险提示： 诺安配置

基金属于混合型基金中的灵活配置型

品种，适合具有一定风险承受能力，并

期望获得较高收益的投资者。

（天相投顾 张春雷 郭佳楠）

推

荐

理

由

诺安灵活配置：注重风险控制 把握板块轮动机会

责编：李菁菁 美编：韩景丰

投资要点投资要点投资要点 投资要点

诺安配置基金通过科学

的投资管理和资产配置程

序，结合主动的宏观、市场、

行业、公司研究，选择具有可

持续优势的成长型股票和收

益率、流动性俱佳的债券，力

争使投资者享受到可持续的

财富增长。 凭借中长期良好

的业绩表现，诺安配置基金

在

2011

年度被评为“三年期

混合型金牛基金”。

基金名称 海通分类 成立日期 基金经理 基金公司

2012

年

3

季度末规模

（亿元）

单位净值（元）

(2012.11.30)

过去三个月的净值增长率

(2012.11.30)

（

%

）

过去

1

年的净值增长率

(2012.11.30)

（

%

）

过去

3

年的净值增长率

（

2012.11.30

）（

%

）

主要销售机构

中银稳健增利 债券型

2009.12.3

李建 奚鹏洲 中银

32.92 1.0910 1.21 7.07 21.67

建设银行、交通银行、农业银行、中国银行

国富深化价值 股票型

2008.7.3

张晓东 国海富兰克林

17.07 1.0171 -1.23 0.40 -10.38

工商银行、农业银行、建设银行、中国银行

南方多利增强

A

债券型

2009.9.23

李璇 南方

18.29 1.0572 0.82 11.26 15.76

建设银行、交通银行、农业银行、中国银行

华宝行业精选 股票型

2007.6.14

蒋宁 任志强 华宝

106.90 0.7929 -3.06 -4.39 -26.43

工商银行、建设银行、交通银行、招商银行


