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富国天益价值 上投摩根新兴动力 景顺长城新兴成长 易方达消费行业

南方中证500ETF：紧密跟踪标的指数 长期业绩稳定

产品特征

产品特征

产品特征 产品特征

优选风格灵活选股能力强的基金

□上海证券基金评价研究中心 杨晗 李柯柯

南方中证

500ETF

紧密

跟踪标的指数， 追求跟踪偏

离度和跟踪误差的最小化。

该基金凭借其长期稳定的投

资回报， 在第十六届中国基

金业金牛奖评选中被评为

“

2018

年度开放式指数型金

牛基金”。

中证500交易型开放式指数证券

投资基金(简称“南方中证500ETF” )

是南方基金管理有限公司旗下的一

只纯指数型基金。该基金成立于2013

年2月6日， 根据2019年一季报数据，

一季度末该基金资产规模为430.63

亿元，基金份额为72.55亿份。

历史业绩：精准跟踪标的指数，长

期业绩稳定。 天相数据统计显示，截至

2019年5月17日，该基金今年以来的净

值增长率为18.58%； 最近五年的净值

增长率为42.46%； 自设立以来的净值

增长率高达48.33%， 且该基金最近一

年的年化跟踪误差小于2%， 标的指数

跟踪非常紧密，长期业绩表现稳定。

投资风格：组合复制策略，跟紧中

证500指数。 该基金为被动式指数基

金，采取完全复制法，即按照成份股在

标的指数中的基准权重构建指数化投

资组合， 并根据标的指数成份股及其

权重的变化进行相应调整。 作为指数

型基金，该基金采用指数化投资，力求

获得标的指数所代表的中国证券市场

的平均收益率， 以使投资者可以分享

中国经济长期增长的稳定收益。

基金经理：经验丰富，业绩稳定。

基金经理罗文杰，曾先后任职于美国

Open� Link� Financial公司、 摩根士

丹利公司，从事量化分析工作。 2008

年9月加入南方基金， 任南方基金数

量化投资部基金经理助理，现任数量

化投资部总监助理、多只基金的基金

经理等职位。 根据天相数据统计显

示，截至2019年5月17日，在罗文杰掌

管南方中证500ETF期间， 该基金的

阶段收益为51.28%，比同期上证指数

收益高22.87%，且最近一年的年化跟

踪误差在2%以内， 指数跟踪非常紧

密，表现较为稳定。

投资建议及风险提示：南方中证

500ETF是被动型指数基金， 其收益

回报与跟踪标的息息相关。目前整体

来看，中证500指数走势与宏观政策

息息相关，当前中证500指数仍处于

历史阶段估值较低位置，具有良好的

成长空间和安全边际，密切跟踪中证

500指数的南方中证500ETF迎来较

好的长期布局窗口。 该基金预期风

险和收益高于混合型基金和债券型

基金。 建议看好中证500指数且具有

一定风险承受能力的投资者积极认

购。 （天相投顾 贾志 吴祥）

富国天益价值基金为混合型基金，投

资于内在价值被低估的上市公司的股票，

或与同类型上市公司相比具有更高相对价

值的上市公司的股票。 基金股票投资比例

范围为基金资产的

0-95%

。

运作满十四年，长期业绩稳健：富国天

益价值混合型基金成立于2004年，成立以

来收益率（14.9年）达990.18%，年化收益

率达20.67%，远优于同期沪深300指数。 现

任基金经理李晓铭和许炎分别于2014年、

2016年开始管理此基金，任职年化回报率

分别为14.26%、9.32%。 自2014年以来，基

金每年度收益率均能位于同类型基金前二

分之一水平，2016年以来业绩进一步提

升，位于同类型基金中前三分之一水平。

风格灵活，均衡配置：基金自成立以来

一直保持较高仓位运作，2014年、2015年

基金表现出较为明显的小盘成长风格，而

随着A股市场的风格出现变化， 该基金逐

渐增加了大盘价值成长风格股票的配置比

例。 整体来看，基金选股风格灵活，在各个

环境下均能顺应市场。 基金行业配置相对

分散，对信息技术、金融地产一直保持较高

比例配置。 该基金经理更擅长于对市场风

格的把控，择时能力较强。

双基金经理管理： 目前该基金由两位

基金经理共同管理，从历史业绩来看，两位

基金经理业绩均非常优秀。 李晓铭是一位

从业近十年的老将，在行业及选股风格上，

更侧重于食品饮料、化工等传统行业。许炎

则是一位新锐基金经理， 投资年限暂未超

过三年， 在行业配置上， 更偏向于信息技

术，科技等新兴行业。

上投摩根新兴动力基金作为偏股混合型

基金，在把握经济结构调整和产业升级的发展

趋势基础上，充分挖掘新兴产业发展中的投资

机会，重点关注新兴产业中的优质公司，并兼

顾传统产业中具备新成长动力的上市公司。

业绩弹性高： 上投摩根新兴动力自

2011年成立以来 （7.8年） 收益率为

149.70%，年化回报率为17.07%，大幅超越

同期沪深300指数年化回报率（2.28%）。 分

年度来看， 基金业绩呈现出较高的弹性，在

2015年、2017年和今年的上行环境中，分别

获得65.39%、42.21%、35.06%的收益率，位

于同类型基金中前五分之一的水平。

偏好新兴成长行业，选股能力优异：基

金在招募说明书中表示将不低于80%的股

票资产投资于新兴产业中的优质上市公司

和传统产业中具备新成长动力的上市公司

股票。 从行业配置和重仓股中也可以看到

其对于新兴行业，比如电子、信息技术等行

业的配置比例较大，行业集中度较高。但同

时该基金也积极参与其他板块的投资机会

来增强收益。 比如2019年一季度，基金就

适时增加了对农林牧渔行业的配置， 重仓

股正邦科技、 天邦股份均属于该行业中具

备新成长动力的上市公司， 一季度分别上

涨206.78%、157.06%。

投资总监兼明星基金经理担纲： 管理

该基金的基金经理杜猛于2007年加入上

投摩根，现任上投摩根总经理助理、国内权

益部投资一部总监兼基金经理。 从基金经

理的历史管理轨迹可以看出， 杜猛的投资

风格明显，偏好选择处于快速增长行业的、

能够带来巨大增长预期的个股。

景顺长城新兴成长基金成立于

2006

年

6

月

28

日，是一只偏股混合型基金。基金基于基

本面分析和价值投资， 深入挖掘具有合理估

值的高成长性上市公司股票， 以实现基金资

产的长期稳定增值。

基金能涨抗跌，长期回报突出：景顺长

城新兴成长自成立以来（截至2019年5月17

日，下同）已取得324.15%的累计收益率，在

超过十年的时间里年化收益率为15.36%。 基

金长期业绩亮眼，最近五年回报187.98%，超

越同期同类平均107.75个百分点。 基金2017

年业绩尤其突出，以56.28%的年度收益率一

举成为偏股混合型基金中的业绩冠军。此外，

基金在下跌行情中，亦能将回撤控制在同类

上游水平，2018年基金回撤为15.81%。

淡化择时高仓位运作， 对优质个股集

中配置： 基金最近三年平均股票持仓为

90.04%，长期保持对股票市场的充分参与，

体现出基金经理不择时的投资风格。 在行

业配置上， 最近一季报显示重仓股集中在

食品饮料和农林牧渔板块， 同时基金长期

保持对家用电器行业的投资。 个股的选择

上，基金采取“自下而上” 的投资策略，优

选估值合理的高成长性上市公司股票，对

于看好的优质股票集中配置。

老牌基金经理，管理经验丰富：管理该

基金的基金经理刘彦春有近11年投资经理

任职经验，2015年4月起加入景顺长城基金

并任景顺长城新兴成长基金经理， 目前管

理5只基金，合计管理规模186.82亿元。 刘

彦春获奖历史丰富，曾多次获得基金奖项，

旗下管理的景顺鼎益更是连续三年获得业

界颁发的基金奖项。

易方达消费行业基金为普通股票型基

金， 基金以具有较强竞争优势的消费行业

上市公司为主要投资对象， 投资于中证指

数公司界定的主要消费行业和可选消费行

业股票的比例不低于股票资产的

95%

。

善于把握上涨行情，长期业绩领跑：易

方达消费行业自成立以来（截至2019年5

月17日，下同）收益率达171.10%，跑赢同

期同类平均94.92个百分点， 年化收益率为

14.19%。 基金最近三年累计净值上涨

116.41%，同期同类型基金中业绩回报排名

居首。 基金在2017年收益率尤其突出，以

64.97%的回报率夺得普通股票型基金业绩

冠军。 下跌行情中基金回撤控制在同类平

均水平左右，保持了基金净值的相对稳定。

基金投资风格稳定， 持股集中度高：基

金最近三年平均股票仓位为86.75%，季度间

调仓幅度较小， 基金长期投资于家用电器、

食品饮料行业，最近一年对汽车行业进行了

减仓；基金持股高度集中，一季度前十大重

仓股合计占比70.90%， 且基金重仓股留存

度较高。 基金投资风格较为稳定，长期保持

对大市值股票的配置。 在个股的选择上，基

金主要从公司的底层逻辑、边际变化和风险

暴露三方面，“自下而上”挖掘个股，并对看

好的个股坚持持有以获得长期回报。

专注消费领域，坚持价值投资：基金经

理萧楠是行业研究员出身，专注研究消费领

域多年，这为基金经理管理消费行业基金提

供了良好的经验积累。基金经理对消费板块

的偏好、以及个股持有时间长的特征在其管

理的其他基金上也有体现。 萧楠目前管理5

只基金，合计管理规模205.27亿元。

表格

5月以来市场走势较前期出现明显回落，伴随外部环境的不确定性再次增加，市场

情绪由乐观转为谨慎。 从估值水平来看，上证综指经过4月份的回调后，重回2018年三

季度的较低位置。目前权益类资产仍有较高配置价值，5月的下跌可能为立足于中长期

的价值投资者提供了较好的入场时机。 主题方面，成长股，尤其是与科技进步、先进制

造有关的标的有望产生较高超额收益。 本期选出基金经理投资风格灵活、有较强选股

能力的基金进行分析，供投资者参考。

代码 基金名称 基金类型 设立日期 基金经理 基金公司

最新规模

（亿元）

单位净值

（元）

今年以来

业绩

%

最近两年

业绩

%

最近三年

业绩

%

主要销售机构

100020.OF

富国天益价值 偏股混合型基金

2004-06-15

李晓铭

,

许炎 富国基金

35.99 1.3192 -0.91 25.90 41.58

国泰君安、上海证券、农业银行

377240.OF

上投摩根新兴动力 偏股混合型基金

2011-07-13

杜猛 上投摩根基金

34.04 2.4970 -16.40 6.76 16.74

国泰君安、农业银行、建设银行

260108.OF

景顺长城新兴成长 偏股混合型基金

2006-06-28

刘彦春 景顺长城基金

67.49 1.5990 16.72 68.06 105.32

国泰君安、工商银行、农业银行

110022.OF

易方达消费行业 普通股票型基金

2010-08-20

萧楠 易方达基金

175.24 2.6510 13.39 54.76 116.41

国泰君安、上海证券、建设银行

南方中证 500ETF：紧密跟踪标的指数 长期业绩稳定

推荐理由 ：南方中证500ETF紧密跟踪标的指数，追求跟踪偏离度和跟踪误差的最小化。 该基金凭借其长期稳定的投资回报，在第十六届中国基金业金牛奖评选中被评为“2018年度开放式指数型金牛基金” 。

中证500交易型开放式指数证券投资基金 (简称“南方中证500ETF” )是南方基金管理有限公司旗下的一只纯指数型基金。 该基金成立于 2013年2月6日，根据2019年一季报数据，一季度末该基金资产规模为 430.63亿元，基金份额为72.55亿份。

历史业绩 ：精准跟踪标的指数，长期业绩稳定。 根据天相数据统计显示，截至 2019年5月17日，该基金今年以来的净值增长率为18.58%；最近五年的净值增长率42.46%；自设立以来的净值增长率高达48.33%，且该基金最近一年的年化跟踪误差小于2%，标的指数跟踪非常紧密，长期业绩表现稳定。

投资风格 ：组合复制策略，跟紧中证 500指数。 该基金为被动式指数基金，采取完全复制法，即按照成份股在标的指数中的基准权重构建指数化投资组合，并根据标的指数成份股及其权重的变化进行相应调整。 作为指数型基金，该基金采用指数化投资，力求获得标的指数所代表的中国证券市场的平均收益率，以使投资者可以分享中国经济长期增长的稳定收益。

基金经理 ：经验丰富，业绩稳定。 基金经理罗文杰，曾先后任职于美国Open� Link� Financial公司、摩根士坦利公司，从事量化分析工作。 2008年9月加入南方基金，任南方基金数量化投资部基金经理助理，现任数量化投资部总监助理、多只基金的基金经理等职位。 根据天相数据统计显示，截至 2019年5月17日，在罗文杰掌管南方中证 500ETF期间，该基金的阶段收益为51.28%，比同期上证指数收益高22.87%，且最近一

年的年化跟踪误差在2%以内，指数跟踪非常紧密，表现较为稳定。

投资建议及风险提示：南方中证500ETF是被动型指数基金，其收益回报与跟踪标的息息相关。 目前整体来看，中证 500指数走势与宏观政策息息相关，当前中证500指数仍处于历史阶段估值较低位置，具有良好的成长空间和安全边际 ，密切跟踪中证 500指数的南方中证 500ETF迎来较好的长期布局窗口。 该基金预期风险和收益高于混合型基金和债券型基金。 建议看好中证500指数且具有一定风险承受能力的投资

者积极认购。 （天相投顾 贾志 吴祥）

富国天益价值

富国天益价值基金为混合型基金，投资于内在价值被低估的上市公司的股票，或与同类型上市公司相比具有更高相对价值的上市公司的股票 。 基金股票投资比例范围为基金资产的0-95%。

投资要点 ：

运作满十四年，长期业绩稳健：富国天益价值混合型基金成立于2004年，成立以来收益率（14.9年）达990.18%，年化收益率达20.67%，远优于同期沪深300指数。 现任基金经理李晓铭和许炎分别于 2014年、2016年开始管理此基金，任职年化回报率分别为14.26%、9.32%。 自 2014年以来，基金每年度收益率均能位于同类型基金前二分之一水平，2016年以来业绩进一步提升，位于同类型基金中前三分之一水平。

风格灵活 ，均衡配置：基金自成立以来一直保持较高仓位运作，2014年、2015年基金表现出较为明显的小盘成长风格 ，而随着A股市场的风格出现变化，该基金逐渐增加了大盘价值成长风格股票的配置比例 。 整体来看，基金选股风格灵活，在各个环境下均能顺应市场。 基金行业配置相对分散，对信息技术 、金融地产一直保持较高比例配置。 该基金经理更擅长于对市场风格的把控，择时能力较强。

双基金经理管理 ：目前该基金由两位基金经理共同管理，从历史业绩来看，两位基金经理业绩均非常优秀 。 李晓铭是一位从业近十年的老将，旗下管理的富国天源沪港深获中国证券报颁发的2012年三年期持续混合金牛基金。 在行业及选股风格上，更侧重于食品饮料、化工等传统行业。 许炎则是一位新锐基金经理，投资年限暂未超过三年，在行业配置上，更偏向于信息技术，科技等新兴行业。

上投摩根新兴动力

上投摩根新兴动力基金作为偏股混合型基金，在把握经济结构调整和产业升级的发展趋势基础上，充分挖掘新兴产业发展中的投资机会，重点关注新兴产业中的优质上市公司，并兼顾传统产业中具备新成长动力的上市公司。 股票等权益类资产占基金资产的60%－95%。

业绩弹性高：上投摩根新兴动力自 2011年成立以来（7.8年）收益率为149.70%，年化回报率为 17.07%，大幅超越同期沪深300指数年化回报率（2.28%）。 分年度来看，基金业绩呈现出较高的弹性，在 2015年、2017年和今年的上行环境中，分别获得65.39%、 42.21%、 35.06%的收益率，位于同类型基金中前五分之一的水平。

偏好新兴成长行业，选股能力优异：基金在招募说明书中表示将不低于80%的股票资产投资于新兴产业中的优质上市公司和传统产业中具备新成长动力的上市公司股票 。 从行业配置和重仓股中也可以看到其对于新兴行业，比如电子 、信息技术等行业的配置比例较大 ，行业集中度较高。 但同时该基金也积极参与其他板块的投资机会来增强收益。 比如2019年一季度，基金就适时增加了对农林牧渔行业的配置，

重仓股正邦科技 、天邦股份均属于该行业中具备新成长动力的上市公司，一季度分别上涨 206.78%、157.06%，证实了基金经理在上涨行情中优秀的选股能力。

投资总监兼明星基金经理担纲：管理该基金的基金经理杜猛于2007年加入上投摩根，现任上投摩根总经理助理，国内权益部投资一部总监兼基金经理。 从基金经理的历史管理轨迹可以看出 ，杜猛的投资风格明显，偏好选择处于快速增长行业的、能够带来巨大增长预期的个股。 值得注意的是，基金在具备较高上涨弹性的同时 ，回撤也会相对较高，适合对波动性有一定容忍度的投资者持有。

景顺长城新兴成长

景顺长城新兴成长基金成立于2006年 6月28日，是一只偏股混合型基金。 基金基于基本面分析和价值投资，深入挖掘具有合理估值的高成长性上市公司股票，以实现基金资产的长期稳定增值。 基金约定股票的投资不少于基金资产净值的65%，成长型上市公司的股票比例不低于非现金基金资产的80%。

投资要点 ：

基金能涨抗跌，长期回报突出：景顺长城新兴成长自成立以来（截至2019年5月17日，下同）已取得324.15%的累计收益率，在超过十年的时间里年化收益率为15.36%。 基金长期业绩亮眼，最近五年回报187.98%，超越同期同类平均107.75个百分点 。 基金2017年业绩尤其突出，以 56.28%的年度收益率一举成为偏股混合型基金中的业绩冠军 。 此外，基金在下跌行情中，亦能将回撤控制在同类上游水平，2018年基金回 撤

为15.81%，而同期同类基金平均回撤为23.98%。

淡化择时高仓位运作，对优质个股集中配置：基金最近三年平均股票持仓为90.04%，长期保持对股票市场的充分参与，体现出基金经理不择时的投资风格。 在行业配置上，最近一季报显示重仓股集中在食品饮料和农林牧渔板块，同时基金长期保持对家用电器行业的投资。 个股的选择上，基金采取“自下而上” 的投资策略，优选估值合理的高成长性上市公司股票，对于看好的优势股票集中配置。

老牌基金经理，管理经验丰富：管理该基金的基金经理刘彦春有近 11年投资经理任职经验，2015年 4月起加入景顺长城基金并任景顺长城新兴成长基金经理，目前管理5只基金，合计管理规模186.82亿元。 刘彦春获奖历史丰富，曾多次获得基金奖项，旗下管理的景顺鼎益更是连续三年获得业界颁发的基金奖项。

易方达消费行业

易方达消费行业基金为普通股票型基金，成立于 2010年8月20日，是一只消费主题基金，其界定股票资产占基金资产的比例为80%-95%。 基金以具有较强竞争优势的消费行业上市公司为主要投资对象，投资于中证指数公司界定的主要消费行业和可选消费行业股票的比例不低于股票资产的95%。

投资要点 ：

善于把握上涨行情，长期业绩领跑 ：易方达消费行业自成立以来（截至2019年5月 17日，下同）收益率达 171.10%，跑赢同期同类平均94.92个百分点，年化收益率为14.19%。 基金最近三年累计净值上涨116.41%，同期同类型基金中业绩回报排名居首。 基金在 2017年收益率尤其突出，以 64.97%的回报率夺得普通股票型基金业绩冠军 。 下跌行情中基金回撤控制在同类平均水平左右，保持了基金净值的相对稳定。

基金投资风格稳定，持股集中度高 ：基金最近三年平均股票仓位为86.75%，季度间调仓幅度较小，基金长期投资于家用电器、食品饮料行业，最近一年对汽车行业进行了减仓；基金持股高度集中，一季度前十大重仓股合计占比70.90%，且基金重仓股留存度较高。 基金投资风格较为稳定，长期保持对大市值股票的配置 。 在个股的选择上，基金主要从公司的底层逻辑 、边际变化和风险暴露三方面，“自下而上” 挖

掘个股，并对看好的个股坚持持有以获得长期回报。

专注消费领域，坚持价值投资：基金经理萧楠是行业研究员出身，专注研究消费领域多年，这为基金经理管理消费行业基金提供了良好的经验积累。 基金经理对消费板块的偏好、以及个股持有时间长的特征在其管理的其他基金上也有体现。 萧楠目前管理5只基金，合计管理规模205.27亿元。


