
基金名称 海通分 类 成立日期 基金经 理 基金公司

2013

年

2

季度末规模

（亿元）

单位净值（元）

(2013. 9.13)

近

3

个月的净值增长率

(2013.8.30)%

近

1

年的净值增长率

(2013.8.30)%

近

3

年的净值增长率

(2013.8.30)%

主要销售机构

大摩卓越成长 股票型

2010.5.18

钱斌、盛军锋

摩根士丹

利华鑫

9.31 1.3503 3.07 45.66 23.59

工商银行、交通银行、中国银行、建设银行

国泰金牛创新 股票型

2007.5.18

范迪钊 国泰

42.23 1.2870 1.48 35.75 27.71

交通银行、农业银行、中国银行、工商银行

易方达策略成长 混合型

2003.12.9

蔡海洪 易方达

48.43 3.7740 1.54 25.04 6.67

中国银行、农业银行、招商银行、工商银行

汇添富价值 股票型

2009.1.23

陈晓翔 汇添富

51.03 1.4430 -1.80 33.85 18.39

交通银行、中国银行、农业银行、工商银行

均衡配置基金 成长价值兼顾

□海通证券金融产品研究中心 王广国

经济数据的持续转好确定了经济基本面回升趋势，部分数据超出预期稳定了投资者情绪，市场风

格也随之发生逆转。以银行为代表的低估值板块及以自贸区、土地流转为代表的主题板块带动市场大幅

上行，而前期强势的创业板大幅下跌。 此外，宏观数据方面，地产投资下滑、财政赤字率下降也显示调结

构转变经济增长方式的进程。 因此，在稳增长和调结构促转型的趋势下，在基金投资策略上依然建议采

取均衡的风格配置，成长价值风格兼顾：对于价值风格，重点选择追求业绩确定性且看重估值的基金经

理所管理的基金；成长风格基金建议中长期战略持有，短期若出现调整则为买入机会。

推荐基金基本资料一览

金牛基金追踪
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理

由

嘉实研究精选：长期业绩出色 风险调整后收益突出

责编：李菁菁 美编：韩景丰

嘉实精选股票基金通过持

续、系统、深入的基本面研究，

坚持“自下而上”的精选策略，

采用定量分析与定性分析相结

合的方法，挖掘企业内在价值，

寻找具备长期增长潜力的上市

公司， 以获取基金资产长期稳

定增值。 凭借良好的过往业绩、

突出的风险调整后收益能力被

评为

2012

年度 “三年期股票型

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

嘉实研究精选股票型证券投资

基金（简称“嘉实精选股票”）是华夏

基金管理有限公司旗下第二只开放

式积极股票型基金， 该基金设立于

2008

年

5

月， 截至

2013

年二季度末，

该基金资产规模为

63.46

亿元，份额

为

44.04

亿份，在最新一期的天相基

金绩效评级中，被评为

5A

基金。

历史业绩：长期业绩出色。 截至

2013

年

9

月

12

日，该基金设立以来净值

增长

120.70%

， 大幅超越上证指数

153.66

个百分点，位列同期

116

只开放

式积极股票型基金第

2

位；最近三年，

该基金净值涨幅

26.12%

， 超越同期上

证指数

41.42

百分点；

2012

年， 该基金

全年净值涨幅

16.08%

， 超越同期上证

指数

12.91

百分点；今年以来，股市呈

结构性的上涨行情，该基金净值上涨

20.89%

。

投资风格：淡化择时，风险调整

后收益突出。 嘉实精选股票基金自

设立以来 （剔除刚设立时基金股票

仓位影响）， 该基金平均仓位为

84.27%

，最高股票仓位达

94.04%

，接

近股票投资上限。 另外，最新一期天

相绩效评级中， 嘉实精选股票基金

最近三年选股能力指标

M.C.V.

为

15.06

， 位列

184

只参评基金第

55

位，

选股能力良好。 具体来看，嘉实精选

股票基金今年以来持续持有重仓的

5

只个股，今年以来都有不同程度上

涨，其中伊利股份年内（截至

2013

年

9

月

12

日）强劲上涨

79.65%

，而上海

家化、双汇发展涨幅均超过

38%

。 嘉

实精选股票基金运作过程中具备较

强的风险调整后收益优势， 根据最

新一期天相评级结果显示， 嘉实精

选股票基金过去三年经风险调整后

收益排名， 以

Stutzer

指数作为衡量，

在同期满足评价要求的

184

只开放

式股票型基金中位列第

17

位； 最近

一年

Stutzer

指数排名第

15

位，表明该

基金风险调整后收益突出。

投资建议：嘉实精选股票基金属

于积极投资股票型基金， 具有高风

险、高收益的特征，适合风险承受能

力较强，并期望获得较高收益的投资

者，风险承受能力较低的投资者请谨

慎参与。

（天相投顾 张春雷 隗连杰）

国泰金牛

国泰金牛创新基金成立于

2007

年

5

月

18

日，属于股票型基金，截至

2013

年

6

月

30

日，资

产规模约为

42.23

亿元，在证券投资基金中表

现出高风险、高收益特征，适合具有较高风险

承受能力的投资者持有。 在最新一期海通评

级中获五星级评级。

基金各期业绩稳定较好，淡化择时，自下

而上挖掘个股能力较强。 “金融

+TMT

”哑铃

式配置是基金最大特点， 兼顾低估值的价值

风格及盈利增长能经受时间考验的成长股，

保持金融保险和高成长的电子、 信息技术行

业的高配比。

各期表现良好，业绩稳定性佳：现任基金

经理范迪钊自

2009

年底接管以来

(

截至

2013

年

8

月

30

日

),

累计收益

18.23%

，位居同业前

10%

。

基金各年度业绩稳定在同业中上游水平，业

绩表现较优，稳定性佳。根据海通基金风格箱

数据显示，基金在上涨、震荡、下跌市场以及

成长、平衡风格市场中表现均较强。

淡化资产配置，“自下而上” 挖掘个股：

国泰金牛创新基金整体淡化大类资产配置，

仓位维持在

85%-90%

之间。 基金经理擅长自

下而上挖掘个股，注重从内需、民生、转型三

个主题出发， 配置盈利确定性高且低估值的

大盘蓝筹股， 同时关注盈利增长能经受时间

考验的成长股。 例如自

2011

年四季报一直重

仓的大华股份、 海康威视和上海家化在

2012

年以来均有较大的涨幅。此外，基金持股集中

度中等偏上，股票换手率中等偏低，偏好持有

优质股票，用时间换空间。

“金融+TMT” 哑铃式投资：哑铃式的投

资风格是该基金最大的特点， 配置兼顾成长

和价值风格。历史上看，该基金在行业配置上

保持金融保险业和高成长的电子、 信息技术

行业的高比例配置。 例如，

2012

年三季报，金

融保险配置比例

17.44%

，电子

+

信息技术配置

比例为

25.13%

。 而且金融行业中也有结构调

整，

2011

年重点配置银行板块，

2012

年重点配

置保险板块。

汇添富价值精选

汇添富价值精选基金成立于

2009

年

1

月

23

日，该基金为股票价值型基金。截至

2013

年

6

月

30

日，基金规模为

51.03

亿元。 其风险特征

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。 在最新海通基金评级中获

得五星评级。

汇添富价值精选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、 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：基金自

成立至

2013

年

9

月

6

日的累计收益为

101.87%

，

位居同类基金

13/137

。 自

2009

年成立以来，基

金各年度都保持同类基金前

1/4

的业绩，业绩

持续性较好。海通证券涨跌风格箱显示，该基

金在上涨市、 震荡市和下跌市中都取得了中

等偏上收益；成长价值方面，该基金在平衡市

表现突出，在成长市表现较优，在价值市表现

一般； 同时， 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，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。 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，二季报显示仓位水平为

91.47%

。

基金公司投研人员稳定，注重选股：汇添

富基金属于规模较大的基金公司， 公司旗下

基金经理流动较小，投研团队人员稳定，投研

团队注重自下而上优选个股， 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

得四星评级。

大摩卓越成长

大摩卓越成长基金成立于

2010

年

5

月

18

日，属于主动股票开放型基金，其股票投资比

例为资产净值的

60%-95%

。 大摩卓越成长基

金的风险等级为“高”级，适合风险承受能力

较高的投资者。 截至

2013

年

6

月

30

日，基金规

模为

9.31

亿元。

大摩卓越成长基金现任基金经理钱斌投

资研究经验丰富，投资操作体系较为成熟，历

史投资业绩良好。基金遵循价值投资理念，自

下而上选股能力较强。 基金核心持有泛消费

行业和成长股，基金成长风格明晰，适合战略

性持有。

基金历史业绩良好， 基金经理从业经验

丰富：该基金成立以来业绩良好，截至

2013

年

8

月，近三年来净值累计增长了

23.59%

；今年

以来净值上涨

33.39%

。 现任基金经理钱斌自

2012

年

12

月起开始管理该基金。 钱斌证券从

业

13

年，专户及公募基金管理经验丰富，他在

管理长信双利优选混合型基金期间（

2010

年

7

月至

2012

年

8

月）投资收益为

0.62%

。

投资方法体系较成熟， 自下而上注重选

股： 成功的投资者往往都具有自己的一套成

熟可行的投资方法体系， 并能够一以贯之地

去遵照执行。 基金经理钱斌从历史的投资经

历中也逐渐总结出自己的一套方法， 主要是

“自下而上” 精选个股———看重包括行业结

构、企业历史、估值、市场关注度在内的四个

主要因素，并结合价值投资理念进行投资，在

股票还没有广受关注的时候就开始重仓，享

受股票价值发现过程中带来的价格上涨。

基金成长风格明晰，操作较为稳健：该基

金股票组合表现出明确的成长风格。 从二季

报重仓股来看，以稳健成长的泛消费行业（医

药、白酒、批零）为主，同时兼顾高成长的新兴

产业个股（百事通、东方财富）；从历史净值走

势来看， 基金在成长和平衡风格市场中的表

现好于价值风格市场。基金操作风格较稳健，

个股换手率同业偏低， 高仓位运作、 集中持

股，重仓股更换较少。

易方达策略成长

易方达策略成长成立于

2003

年

12

月

9

日，

当前规模为

48.43

亿元， 获得海通五星评级。

该基金通过投资兼具较高内在价值和良好成

长性的股票， 积极把握股票市场波动所带来

的获利机会。属偏股混合型基金，适合风险承

受能力较高投资者。

现任基金经理管理以来业绩较优， 投资

风格稳健， 注重安全边际， 较少参与热点炒

作。基金沿着中国经济发展方向寻找“完美企

业”， 行业偏好大众消费品公司， 如食品、医

药、汽车等，囊括了格力电器、云南白药、万科

等优质公司。

基金经理任职以来收益较优： 现任基金

经理蔡海洪自

2011

年

9

月

30

日任职以来（截至

2013

年

9

月

6

日）收益较优，净值涨幅

18.64%

，

同类基金排名

15/76

，同期沪深

300

下跌

8.9%

，

超额收益显著。 管理以来

2012

年、

2013

年（截

至

8

月底）收益分别为

5.34%

、

16.23%

，排名分

别为

33/77

、

16/79

。

投资风格稳健，注重安全边际：基金经理

投资风格稳健，淡化择时，对持股估值安全边

际要求较高，较少持有估值过高的个股，从历

史操作看也较少参与市场热点等波段性机

会。组合管理上，该基金行业和个股集中度略

高于同类平均水平，换手率较低，显示了基金

经理对组合持股长期看好， 能够坚定地集中

长期持有。从实际效果看，蔡海洪管理该基金

以来最大回撤、 下行标准差等风险指标表现

均较好，组合风险控制较好。

沿着中国经济发展方向，寻找“完美企

业” ： 基金经理在行业和个股布局上思路清

晰， 看好未来扩大内需和居民生活水平日益

提升带来的机会， 目前在行业配置上偏好大

众消费品，如食品、医药、汽车、装饰等。 基金

经理选股上期望找到“完美企业”，即公司产

品的品质较好且不易被模仿， 需求方面还有

空间或者需求长期持续，公司营销能力较强，

在产业链中有一定议价能力， 最后是财务报

表健康稳健的公司。
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