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重点配置周期风格基金

海通证券金融产品研究中心 王广国

一季度经济复苏力度低于预期，投资者的情绪随市场的调整逐渐由年初的乐观

转向谨慎、甚至悲观，而当市场情绪一致悲观时往往是风险的集中释放期。 我们认为

经济复苏的进程依然继续，二季度股票市场有望峰回路转，走势先抑后扬，随着4月春

季开工旺季启动的来临， 二季度经济环比将出现改善，4月份披露的PMI等数据将进

行验证经济复苏的延续性，市场情绪将有望缓和。 对于基金投资，仍以持有权益类基

金为主，风格配置上延续今年以来的配置策略：核心配置金融+消费成长的哑铃风格

组合。

华宝收益：定性定量相结合 精选行业及个股

天相投资顾问有限公司 张春雷 陈琳琳

推荐理由：华宝兴业基金致力于投资稳定分红和有分红潜力的价值被低

估上市公司，以分享该类上市公司的长期稳定的股息收入及资本增值。 凭借

出色的业绩表现，华宝收益基金被评为“2012年度混合型金牛基金”。

华宝收益增长混合型开放式证券投资基金 （以下简称华宝收益基金）设

立于2006年6月15日，是华宝兴业基金管理有限公司旗下第3只开放式混合型

基金。 该基金2012年末资产规模为34.59亿元，份额为10.40亿份。

历史业绩：华宝收益基金历经股市牛熊转换，业绩表现稳定出色。 截至

2013年4月18日，该基金自设立以来净值增长221.87%，大幅超越同期上证指

数178.61个百分点，在同期可比的84只开放式混合型基金中排名第9位；最近

两年该基金净值增长8.06%，大幅超越同期上证指数36.18个百分点，在同期可

比的163只开放式混合型基金中排名第3位， 最近一年该基金净值增长

20.71%，超越同期上证指数28.41个百分点，在同期可比的174只开放式混合型

基金中排名第6位；同时，该基金在牛市和震荡市场也有上佳表现，2009年股

市小阳春，该基金净值大幅上涨91.39%；2012年股市宽幅震荡，该基金全年实

现净值增长14.0%；最近一月股市震荡调整，该基金逆市上涨4.17%，业绩表现

稳定出色。

投资风格：定性定量分析相结合，精选行业和个股。通过定性和定量分析

相结合的方法配置行业和选择个股是该基金的主要特点。 在行业配置上，该

基金紧扣市场热点配置行业， 具体来看，2011年该基金不断加大食品饮料和

社会服务业等明确增长特点行业的配置比例，并不断调低机械设备仪表等周

期性行业的配置比例，2012年该基金不断加大生物医药、 电子等高成长板块

的配置，保持社会服务业的较高配置比例，同时不断较少食品饮料的配置比

例，取得了不错的行业配置效果。此外，该基金精选具有稳定分红和分红潜力

的价值被低估的上市公司个股并长期持有， 获得稳定的红利收入和资本增

值， 其重仓股蓝色光标、 碧水源和大华股份在其持有期间分别大幅增长

155.1%、136.8%和126.3%，重仓股的良好表现成为基金业绩的重要支撑。

投资建议及风险提示：华宝收益基金属于混合型基金中的灵活配置型品

种，适合风险承受能力较强，期望获得较高收益的投资者。
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□海通证券金融产品研究中心 王广国

一季度经济复苏力度低于预期，投资者的情绪随市场的调整逐渐由年初的乐观转向谨慎、甚至悲

观，而当市场情绪一致悲观时往往是风险的集中释放期。 我们认为经济复苏的进程依然继续，二季度

股票市场有望峰回路转，走势先抑后扬，随着

4

月春季开工旺季启动的来临，二季度经济环比将出现改

善，

4

月份披露的

PMI

等数据将进行验证经济复苏的延续性，市场情绪将有望缓和。 对于基金投资，仍

以持有权益类基金为主，风格配置上延续今年以来的配置策略：核心配置金融

+

消费成长的哑铃风格

组合。

推荐基金基本资料一览

金牛基金追踪

华宝收益增长混合型开放式证券

投资基金（以下简称华宝收益基金）设

立于

2006

年

6

月

15

日，是华宝兴业基金

管理有限公司旗下第

3

只开放式混合

型基金。 该基金

2012

年末资产规模为

34.59

亿元，份额为

10.40

亿份。

历史业绩： 华宝收益基金历经股

市牛熊转换，业绩表现稳定出色。截至

2013

年

4

月

18

日，该基金自设立以来净

值增长

221.87%

，大幅超越同期上证指

数

178.61

个百分点，在同期可比的

84

只

开放式混合型基金中排名第

9

位；最近

两年该基金净值增长

8.06%

，大幅超越

同期上证指数

36.18

个百分点，在同期

可比的

163

只开放式混合型基金中排

名第

3

位， 最近一年该基金净值增长

20.71%

， 超越同期上证指数

28.41

个百

分点，在同期可比的

174

只开放式混合

型基金中排名第

6

位；同时，该基金在

牛市和震荡市场也有上佳表现，

2009

年股市小阳春， 该基金净值大幅上涨

91.39%

；

2012

年股市宽幅震荡，该基金

全年实现净值增长

14.0%

；最近一月股

市震荡调整， 该基金逆市上涨

4.17%

，

业绩表现稳定出色。

投资风格： 定性定量分析相结合，

精选行业和个股。通过定性和定量分析

相结合的方法配置行业和选择个股是

该基金的主要特点。 在行业配置上，该

基金紧扣市场热点配置行业， 具体来

看，

2011

年该基金不断加大食品饮料和

社会服务业等明确增长特点行业的配

置比例，并不断调低机械设备仪表等周

期性行业的配置比例，

2012

年该基金不

断加大生物医药、电子等高成长板块的

配置， 保持社会服务业的较高配置比

例， 同时不断减少食品饮料的配置比

例，取得了不错的行业配置效果。此外，

该基金精选具有稳定分红和分红潜力

的价值被低估的上市公司个股并长期

持有， 获得稳定的红利收入和资本增

值，其重仓股蓝色光标、碧水源和大华

股份在其持有期间分别大幅增长

155.1%

、

136.8%

和

126.3%

，重仓股的良好

表现成为基金业绩的重要支撑。

投资建议及风险提示： 华宝收益

基金属于混合型基金中的灵活配置型

品种，适合风险承受能力较强，期望获

得较高收益的投资者。

（天相投顾 张春雷 陈琳琳）
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华宝兴业基金致力于

投资稳定分红和有分红潜

力的价值被低估上市公

司， 以分享该类上市公司

的长期稳定的股息收入及

资本增值。 凭借出色的业

绩表现， 华宝收益基金被

评为 “

2012

年度混合型金

牛基金”。

投资要点投资要点投资要点 投资要点

◆产品特征◆产品特征 ◆产品特征◆产品特征

基金名称 海通分 类 成立日期 基金经理 基金公司

2013

年

1

季度末规模

（亿元）

单位净值（元）

(2013. 4.19)

近三个月的净值增长率

(2013.3.31)

（

%

）

近

1

年的净值增长率

(2013.3.31)

（

%

）

近

3

年的净值增长率

(2013.3.31)

（

%

）

主要销售机构

上投成长先锋 股票型

2006.9.20

唐倩 上投摩根

44.97 1.3334 11.99 26.81 -6.38

工商银行、交通银行、中国银行、建设银行

景顺优选 股票型

2003.10.24

陈嘉平 景顺长城

24.55 1.2610 18.66 34.54 6.21

交通银行、农业银行、中国银行、工商银行

国泰事件驱动 股票型

2011.8.17

王航 国泰

1.35

（

2012

年四季度末）

1.2730 17.26 34.73 -

中国银行、农业银行、招商银行、工商银行

汇添富价值 股票型

2008.6.19

陈晓翔 汇添富

46.41 1.3080 8.56 25.31 12.06

交通银行、中国银行、农业银行、工商银行

上投成长先锋

上投摩根成长先锋成立于

2006

年

9

月

20

日，

为股票型基金， 截至

2013

年

3

月

31

日， 规模为

44.97

亿元。 风险收益特征为高风险、高收益，适

合具有较高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四星评级。

业绩稳定较优，现任基金经理唐倩管理

以来业绩提升显著， 他的投资操作风格稳

健，管理以来仓位维持在

75%

至

85%

之间，较

少调整仓位，行业配置均衡分散。 选股上优

选优质白马股，关注估值和基本面，注重控

制组合风险。

业绩稳定较优，业绩提升明显：现任基金

经理唐倩自

2011

年

4

月

28

日管理上投摩根成

长先锋，截至

2013

年

3

月底获得

8.49%

的收益，

位居同类基金第

10

位，收益较优。从历史业绩

看，该基金中长期业绩稳定较优。基金经理唐

倩管理以来，

2012

年表现较为突出，以

14.21%

的收益位居同类基金前

10%

的水平。

操作风格偏稳健，行业配置均衡：基金经

理唐倩投资操作风格稳健， 管理以来仓位维

持在

75%

到

85%

之间， 较少大幅调整仓位，海

通风格箱显示该基金在震荡和下跌市场表现

较好，在上涨市场中表现相对较弱。行业配置

也体现了基金经理稳健的操作风格， 配置较

为分散均衡， 前三大行业集中度略低， 对电

子、信息、医药、食品饮料等大消费和成长性

较好的行业维持了较为稳定的配置比例，而

对地产、金融、金属非金属、机械等偏周期行

业的轮动特征明显。

优选优质白马股，注重规避风险：基金经理

在选股上贯彻了稳健的风格， 注重从行业前景

和个股基本面出发规避风险， 选股上关注估值

和基本面，此外也注重持股流动性，因此组合中

重仓个股大多为流动性较好， 企业治理结构良

好运作稳定的白马股。但基金经理对成长可期，

发展前景较好的个股也会重仓持有。 对于成长

性较好、波动较大的个股，基金经理则采用少量

组合持有方式，降低单只个股波动的影响。

景顺优选

景顺优选在海通分类中属于股票开放型基

金，股票投资比例为

70%-80%

，债券投资比例

为

20%-30%

。 景顺优选基金成立于

2003

年

10

月

24

日，截至

2013

年

3

月

31

日，规模为

24.55

亿元。

该基金适合具有较高风险承受能力的投资者。

基金历史业绩良好， 现任基金经理任职

以来业绩提升较快。基金经理选股视角全面，

具有一定宏观高度和全球视野，投资运作中，

保持稳定的积极成长风格，重配医药、建筑、

电子等成长行业， 适合于成长风格市场及平

衡风格市场。

长、中、短期业绩良好：基金历史业绩良

好，近两年来业绩更加突出。截至

2013

年

3

月

31

日，基金最近

5

年、最近

3

年和最近

1

年的净值

增长率分别为

0.88%

、

6.21%

和

34.54%

， 在主动

股票型基金中的排名分别为

21/98

、

17/180

和

8/286

。现任基金经理陈嘉平任职以来，基金净

值累计上涨了

44.50%

，在同类型基金中排名第

7/284

。 今年以来截至

3

月

31

日，基金净值上涨

了

18.66%

，同类型基金中排名第

6/328

。

积极成长风格，风格稳定性强：海通证券

基金风格箱显示， 景顺优选在震荡市和下跌

市中表现较好， 在风格平衡市和成长风格市

场中表现较好， 在上涨市和价值风格市场中

表现中等。 在成长风格基金中景顺优选属于

积极成长风格类型；以

2012

年年报为例，基金

持股市值中

70.7%

的股票来自于中小板和创

业板；

2012

年以来，基金日净值增长率与创业

板指和中小板指数日涨跌幅的相关系数分别

为

0.89

和

0.91

。 基金经理操作中坚守稳定的成

长风格， 即便在价值风格市场中也仅做小幅

调整。

偏好新兴产业，务实选股：基金业绩主要

来源于行业配置和个股选择。 基于对产业发

展趋势的研究，基金偏好新兴产业的投资。基

金经理陈嘉平先生对新兴产业研究深入，跟

踪紧密。选股视角全面，具有一定宏观高度和

全球视野。

国泰事件驱动

国泰事件驱动成立于

2011

年

8

月

17

日，为股

票型基金，适合风险承受能力较高的投资者。截

至

2012

年

12

月

31

日，基金规模约

1.35

亿元。 基金

精选具备增长确定性或业绩出现拐点的上市公

司进行投资，并利用事件性投资机会进行调整。

国泰事件驱动历史各期业绩表现较优，

稳定性良好。基金经理淡化资产配置，个股选

择关注由行业需求驱动带来的增长、 行业结

构发生变化带来的增长以及盈利出现拐点的

上市公司。重仓股集中度较高，换手率处同业

中高水平。

历史管理业绩较佳： 基金自成立以来一

直由王航先生管理，各期投资管理业绩较优，

且稳定性良好。 截至

2013

年

3

月

29

日，基金近

3

个月 、

6

个月及近

1

年业绩分别为

17.26%

、

24.83%

和

34.73%

， 分别位居同业第

17/328

、

5/

314

和

7/286

位 。 基金在

2012

年累计收益

10.63%

，超越上证综指

7.46

个百分点，位居同

期可比股票型基金第

61/273

位。

业绩源自于个股贡献： 基金经理基本不

进行资产配置操作， 整体维持仓位在

90%

左

右。基金良好的业绩主要源自于个股。基金经

理投行经历有助于其挖掘个股投资价值，通

过把握所选股票发生的事件性投资机会对投

资组合进行调整，具体投资操作较为灵活，风

格偏好成长。

个股选择关注增长确定性：具体在股票选

择方面， 基金经理看重上市公司两方面特点：

一是，企业增长的潜力，成长的空间。 其中包

括，由行业需求驱动带来的增长，如安防产业，

优选龙头； 行业结构发生变化带来的增长，包

括竞争格局发生变化，如白电的美的、乳制品

的蒙牛，或由于某一个新产品的出现，令公司

增速明显高于行业增速，例如长城汽车。 二是，

企业效率改善的空间， 盈利是否出现拐点，这

类企业更多存在于消费行业。 对于确定性成长

的个股， 占投资比例

70%

左右， 且偏好右侧介

入，而对于拐点型企业个股则选择左侧介入。

汇添富价值精选

汇添富价值精选成立于

2009

年

1

月

23

日，

为股票型基金，主要投资价值相对低估的优质

公司股票，最新海通基金评级中获得五星级评

级。 截至

2013

年

3

月

31

日，规模为

46.41

亿元。 该

基金适合具有一定风险承受能力的投资者。

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：该基金

自成立至

2009

年

1

月

23

日，一直有陈晓翔担任

基金经理， 截至

2013

年

3

月

31

日， 累计收益

82.23%

。 基金成立以来经历了牛、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。 该基金在上涨

市、 震荡市场和下跌市场中都能取得中等偏

上收益；成长价值方面，该基金在平衡、成长

和价值市场也均有优于同类型基金的表现；

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。

从基本面出发优选个股： 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，

2013

年

1

季度末的仓位水平为

91.45%

，重仓的行业偏价值和周期风格。

基金公司投研人员稳定： 汇添富基金管理

公司投研团队稳定，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五星级评级。


