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招商证券五星级基金跟踪点评（2019年二季度）

□ 招商证券研发中心基金评价组

一、本期评级结果综述

A股市场各主要指数一季度快速上涨

后，二季度经历了一波回调。 二季度上证综

合指数、 沪深300指数和深证成分指数分别

下跌3.6%、1.2%和7.4%，中小板指数和创业

板指数则分别下跌了11.0%和10.7%。 收到

市场回调影响，二季度侧重权益投资的基金

也略有回撤，股票基金指数和混合基金指数

分别下跌1.3%和0.8%。

中债总财富指数二季度继续上涨0.6%，

期间中证债券基金指数上涨0.5%。 本期入

选招商证券五星评级的基金共计161只，其

中包括16只股票型基金、45只偏股混合型

基金、62只平衡混合型基金、3只偏债混合型

基金、13只二级债券型基金、7只一级债券型

基金和15只纯债型基金。评级计算截止日为

2019年7月19日。

二、五星级基金点评

1、华安新丝路：把握新丝路主题，行业

配置均衡

按照招商证券的基金分类标准，华安新

丝路（代码：001104）属于股票型基金，股

票投资比例为80-95%。 该基金成立于2015

年4月9日，最新规模为13.3亿元。 基金重点

投资于与新丝路主题相关的子行业或企业，

在严格控制风险的前提下，力争把握该主题

投资机会， 实现基金资产的长期稳健增值。

业绩比较基准为中证800指数收益率×80%

+中国债券总指数收益率×20%。

从长期来看， 该基金历史业绩稳定优

秀，近三年共获得了44.2%的收益，排名同类

可比基金的前10%。 从短期来看，该基金表

现同样优秀。 2018年和2019年（截至2019年

7月19日），该基金年度业绩均排名同类可比

基金的前10%，为投资者带来了优秀的收益

回报。

该基金合约规定，投资于新丝路主题相

关的证券资产的比例不低于非现金基金资

产的80%。该基金所定义的新丝路主题涵盖

范围广泛，在一带一路概念的推动下，相关

的行业包括：交通运输、工程机械、工程基

建、建筑建材、旅游、金融、沿线区域、消费和

高端制造等。 根据以上定义，筛选目前已经

满足相关条件或当前仍未被界定为新丝路

主题相关子行业，但是未来与新丝路主题相

关的业务可能成为其主要利润来源的上市

公司。 并在此基础上，通过定性与定量相结

合的方法，精选优质个股。

在实际操作过程中，基金的历史仓位在

合约限制范围内调整较为灵活。 2018年，基

金的股票仓位基本维持在85%以下；2019年

以来，基金的股票仓位均在85%以上。 该基

金的持股集中度较均衡，前十大重仓股占基

金股票资产的比例大多50-60%之间。 该基

金的行业配置较为均衡，近一年无明显行业

配置偏好。 该基金的重仓持股周期中等偏

短，较少有重仓持有超过4个季度的股票。

该基金采用双基金经理制度，现任基金

经理为谢昌旭和谢振东。 其中，谢昌旭拥有

超过8年的投资经理经验，目前共管理着4只

基金。谢振东拥有超过4年的基金经理经验，

目前共管理着5只基金， 任职业绩大多表现

优秀。 这两位基金经理均于2018年10月底

接手该基金，任职业绩排名同类可比基金的

前12%，表现优秀。

本期评级结果，华安新丝路入选“招商

证券五星级股票型基金” 。

2、 前海开源再融资主题精选：GARP

投资理念，适应各种市场行情

按照招商证券的基金分类标准，前海开

源再融资主题精选（代码：001178）属于股

票型基金，股票投资比例为80-95%，投资于

再融资主题相关企业证券的资产比例不低

于非现金基金资产的80%。 基金主要通过精

选处于再融资进程或再融资完成后一定时

期的优质证券，在合理控制风险并保持基金

资产良好流动性的前提下，力争实现基金资

产的长期稳定增值。 基金成立于2015年5月

18日，最新规模为28.0亿元，业绩比较基准为

沪深300指数收益率×80%+中债综合指数

收益率×20%。

基金长期业绩出色， 成立以来收益

63.2%，在99只同类基金中排名第2，同期沪

深300指数下跌17.5%， 同类基金平均收益

-10.8%。 同时， 基金每年度业绩均稳定优

秀，2016、2017、2018、2019 （截至2019年7

月19日）， 分别排名同类基金前6%、35%、

20%、4%，在各种市场行情中均展现出了优

秀的投资能力。

基金认为， 再融资企业通过项目融资、

资产并购、 大股东优质资产注入等方式，融

资前后往往能够取得显著超越行业的发展

速度，带来显著的投资机会。 基金主要投资

再融资后基本面改善明显、具备较好成长性

的个股，根据个股合理价值与市场价格的差

异，选择安全边际、性价比合理的个股构建

投资组合。

基金持仓较为集中，前十大重仓股占股

票资产的比例在60-70%左右。 从季报披露

的重仓股来看，2018年三季度末前， 基金持

仓以中盘、小盘个股为主，偏重消费投资，长

期投资喜临门、 华帝股份等小盘消费个股，

展现出自下而上的选股能力；2018年三季度

末以来，基金增配券商、地产、TMT领域，持

仓以大中盘个股为主。基金强调从具备长期

增长潜力的行业中精选拥有核心竞争力、估

值与成长相匹配的优质个股，贴近GARP投

资理念。

基金经理邱杰具有4.5年基金经理经

验，过往研究交运、中小盘、电新、制造业等

领域。 邱杰目前管理8只权益类产品，合计

管理规模近150亿元，所管理的基金在其任

职期间大多表现优秀， 排名同类可比基金

前5%。

本期评级结果，前海开源再融资主题精

选入选“招商证券五星级股票型基金” 。

3、嘉实新兴产业：专注新兴产业投资，

业绩稳居中位之上

按照招商证券的基金分类标准，嘉实新

兴产业（代码：000751）是一只普通股票型

基金，成立于2014年9月17日，最新合计规

模为7.0亿元。 业绩比较基准为中证新兴产

业指数收益率×95%+中国债券总指数收益

率×5%。

自成立以来，嘉实新兴产业的累计收益

率为145.5%，年化收益20.4%，同期沪深300

指数的年化收益率为10.1%，基金大幅跑赢

市场指数。基金各年业绩表现均优于同类基

金的平均水平，特别是在2017年，基金全年

实现46.9%的正收益， 排名同类基金前4%。

2019年年初至今 （截至2019年7月19日），

基金已获得了42.1%的正收益，在同类可比

基金中排名前6%，业绩表现出色。

合约规定，基金股票资产占基金资产的

80%-95%， 其中投资于新兴产业相关的股

票占非现金资产的比例不低于80%。基金通

过分析各行业和上市公司的不同特征，识别

经济发展过程中具有良好发展前景、竞争结

构相对稳定的行业，从中挑选具备卓越商业

模式和较强竞争力的优质企业进行投资。

历史数据显示， 虽然择时范围较小，但

基金经理仍根据市场行情积极调整权益仓

位 ：2018年四季度末基金股票仓位降至

80.8%，2019年一季末回升到93.1%。行业配

置方面，基金持续关注医药卫生行业，长期

持有长春高新、通策医疗等个股。除此之外，

基金还长期投资家用电器、商贸零售等消费

类行业。 操作风格方面，基金持股集中度较

高，重仓股持股时间较长，长春高新的连续

持仓时间已超过2年， 其余重仓股的持仓时

间也大多超过半年。

现任基金经理归凯2014年加入嘉实基

金， 拥有12年的证券从业经验和3.4年的基

金经理经验。 2018年12月起担任嘉实新兴

产业的基金经理， 任职以来收益达31.1%，

在同类可比基金中排名前10%，展现出了优

秀的投资能力。

本期评级结果，嘉实新兴产业入选“招

商证券五星级股票型基金” 。

4、景顺长城内需增长：关注内需拉动行

业，近期仓位积极进取

按照招商证券的基金分类标准，景顺长

城内需增长（代码：260104）属于偏股混合

型基金。 该基金成立于2004年6月25日，截

至2019年2季度末， 产品的最新规模为15.4

亿元。 基金投资于股票的比例为70-95%，

其中对与经济增长关系最为密切的内需拉

动型行业的投资比例不低于不低于80%。业

绩比较基准为中证800指数×80%+中国债

券总指数×20%。

该基金长期业绩稳健，自成立以来收益

率为1,166.7%， 排名同类35只基金第2名。

今年以来业绩尤为突出，截至2019年7月19

日，今年收益率为58.6%，同期业绩基准收益

仅有19.2%， 排名同类720只基金中第4位，

投资收益远高于其他同类基金。

基金奉行“宁取细水长流，不要惊涛裂

岸” 的投资理念，完全基于基本面分析和价

值投资来挖掘个股投资机会。 在选股时，基

金以“内需拉动型” 行业的优势企业为主要

投资标的，以企业的成长、价值、稳定收入三

个角度为切入点，筛选具有高成长性的成长

股、价值低估的价值股以及能够提供稳定收

入的收益型公司，分享中国经济和行业的快

速增长带来的收益，实现基金资产的长期可

持续增值。

从股票配置来看，基金近几个季度保持

了90%左右较为积极的仓位，较好的把握了

今年初以来权益市场的上涨行情，同时通过

个股精选获得了较高的超额收益。基金的行

业配置集中度较高，从近几个季度的持仓来

看，基金保持了较高仓位的食品饮料、家电

行业配置，另外，近几个季度明显增加了农

林牧渔的配置，较好的把握了开年以来的农

业行情。 产品持仓集中度较高，前十大重仓

股占股票比例在80%左右，组合风格较为进

取，体现了其对重仓个股、行业较强的把握

信心。

该基金的现任基金经理为刘彦春，其拥

有超过10年投资经理经验， 且管理业绩突

出， 其长期管理的景顺长城新兴成长与景

顺长城鼎益两只产品在其任期内均在400

多只基金中排名前1%，展现了其较强的投

资能力。

本期评级结果，景顺长城内需增长入选

“招商证券五星级偏股混合型基金” 。

5、中欧新蓝筹：聚焦成长新蓝筹，长期

业绩稳健突出

按照招商证券的基金分类标准，中欧新

蓝筹 （代码：166002） 属于偏股混合型基

金。基金股票投资于股票的比例为基金资产

的40-80%。 该基金成立于2008年7月25日，

最新规模为46.6亿元。 基金主要通过投资于

未来持续成长能力强的潜力公司，追求长期

稳定资本增值， 业绩比较基准为沪深300指

数×60%+上证国债指数×35%+一年期定

期存款利率×5%。

基金在今年取得了39.6%的收益率，整体

表现较好，较好地把握了开年以来的权益市

场行情 。 且基金近三年业绩也达到了

35.6%， 收益明显高于同期沪深300指数与

同类平均业绩，排名同类可比基金前6%。 自

基金经理周蔚文2011年任职以来，基金的长

期收益达到196.1%， 在67只同类可比基金

中排名第2位， 显现出了较为稳健优秀的长

期业绩表现。

基金奉行积极投资，坚持精心选股和严

格风险控制相结合的原则。 基金认为，在中

国宏观经济持续、高速增长的环境下，相当

一部分上市公司将发展成为所属行业的佼

佼者，因此，那些财务状况良好、成长性突出

的上市公司蕴藏了巨大的投资价值，有望获

取较高的投资回报。 新蓝筹公司主要包括具

有快速成长能力和竞争优势，有望成为行业

龙头的公司、在可预期发展时间内，可能成

长为具有国际竞争能力和国际影响力的大

型企业以及新近上市、具有龙头特征的大型

企业。 在此基础上，基金通过“自下而上”的

方式筛选出估值合理、具有持续成长能力的

公司。

基金在今年以来明显增加了股票的投

资仓位，整体股票投资比例从去年的60%水

平提高到接近80%的上限，体现出了较好的

节奏把握能力。 而从个股来看，基金近几个

季度将持仓从医药转向了消费行业，也均衡

配置了一些TMT、金融个股，体现了其自下

而上较为均衡的风格。同时基金较好地把握

住了今年以来农业行业的投资机会，取得了

较好的回报水平。

基金现任经理为周蔚文与金媛媛，其中

周蔚文拥有12.3年基金经理经验，2011年加

入中欧基金，管理本基金至今，管理经验丰

富。 除此之外，其管理的另一只产品中欧新

趋势，同期业绩也在同类中排名前5%，体现

了优秀稳健的长期管理能力。

本期评级结果，中欧新蓝筹入选“招商证券

五星级偏股混合型基金” 。

6、工银瑞信金融地产：重仓配置银行保

险，长期投资业绩稳健

按照招商证券的基金分类标准，工银瑞

信金融地产（代码：000251）是一只偏股混

合型基金，成立于2013年8月26日，最新合

计规模为37.2亿元。 业绩比较基准为沪深

300金融地产行业指数收益率×80%+上证

国债指数收益率×20%。

自成立以来，工银瑞信金融地产的累计

收益率为252.0%，年化收益23.8%，在同类

可比的415只基金中排名第4， 表现出色。

2016年-2018年， 基金业绩连续3年排名同

类基金前30%。 2018年，在股票市场大幅下

跌的不利环境下，基金大幅跑赢市场指数及

同类基金平均收益水平，业绩排名同类基金

前10%。 2019年年初至今（截至2019年7月

19日）基金收益32.3%，在同类可比基金中

排名前20%，业绩表现优秀。

合约规定，基金股票资产占基金资产的

比例不低于60%，其中投资于金融地产行业

股票资产占非现金基金资产的比例不低于

80%。 基金通过分析金融地产行业的商业模

式与竞争格局，深入挖掘金融地产行业内治

理结构与成长潜力良好、具有行业领先优势

的上市公司进行投资。

基金的仓位调整相对灵活。2018年熊市

中， 基金的股票仓位一度降至80%以下，

2019年之后，随着市场行情转好，基金经理

逐步提高基金仓位。 行业配置方面，基金长

期重仓投资于银行、保险等金融行业，中国

平安、宁波银行、招商银行等重仓股的持股

时间均超过了3年。除此之外，基金还投资了

万科A、新城控股等房地产行业个股。

工银瑞信金融地产现由鄢耀和王君正

两位基金经理共同管理。 鄢耀于2010年加

入工银瑞信基金， 拥有5.9年的基金经理经

验， 现任工银瑞信基金权益投资部副总监；

王君正于2011年加入工银瑞信基金， 拥有

5.9年的基金经理经验， 现任工银瑞信基金

研究部副总监。 两人自2013年8月起共同担

任工银瑞信金融地产的基金经理，任职以来

产 品 累 计 收 益 达 252.02% ， 年 化 收 益

23.76%，在415只同类可比基金中排名第4，

展现出了两位基金经理优秀的投资能力。

本期评级结果，工银瑞信金融地产入选

“招商证券五星级偏股混合型基金” 。

7、 宝盈新锐： 高集中度高仓位积极运

作，2019年业绩出色

按照招商证券的基金分类标准，宝盈新

锐（代码：001543）属于平衡混合型基金，

股票投资比例为0-95%。基金在严格控制下

行风险的基础上进行有效的资产配置与投

资标的精选，力争实现资产的稳定增值。 该

基金成立于2015年11月4日，最新规模为3.4

亿元， 业绩比较基准为沪深300指数收益

率×65%+中债综合指数收益率×35%。

该基金长期业绩表现优秀，成立至今业

绩在同类可比基金中排名前2%。 该基金在

2017年和2019年均表现优秀。 尤其是2019

年以来， 该基金已为投资者获取了57.8%的

收益， 在1820只同类可比基金中排名第一，

远超市场指数及同类平均水平，表现出色。

该基金主要采取“自下而上” 的选股策

略，备选股票库的构建由定量筛选和定性筛

选两部分组成。 首先使用定量分析的方法，

通过财务和运营数据进行企业价值评估，主

要从盈利能力、成长能力以及估值水平等方

面出发， 初步筛选出具备优势的股票备选

库。在此基础上，使用定性分析的方法，从持

续成长性、市场前景以及公司治理结构等方

面对上市公司进行进一步的精选。

从季报来看， 自2017年一季度以来，该

基金的股票仓位长期维持在90%以上，较高

仓位稳定运作。 重仓持股集中度高，近一年

来前十大重仓股占股票资产的比例均在

90%以上，敢于重仓、集中投资。在行业配置

方面，今年以来该基金在食品饮料、农林牧

渔、房地产等行业配置比例较高。 重仓持股

周期较长，长期重仓牧原股份、中炬高新等

个股。

现任基金经理肖肖具有2.5年基金经理

经验， 在卖方和买方机构均担任过研究员，

投研经验丰富。目前共管理着5只基金，总管

理规模近40亿元。其所管理的基金在其任职

期间大多表现优秀， 其中， 宝盈新锐自其

2017年1月任职至今， 已获得了58.8%的收

益， 在1252只同类可比基金中排名第六，表

现优秀。

本期评级结果，宝盈新锐入选“招商证

券五星级平衡混合型基金” 。

8、中银鑫利：择时操作精准，充分利用

仓位调整空间

按照招商证券的基金分类标准，中银鑫

利（代码：002535）属于平衡混合型基金，

股票投资比例为0-95%。基金在严格风险控

制的前提下，通过科学严谨、具有前瞻性的

宏观策略分析以及个券精选策略，结合大类

资产配置策略，追求基金资产的长期稳健增

值。 基金成立于2016年3月24日，最新规模

为3.1亿元，业绩比较基准为沪深300指数收

益率×60%+中债综合指数收益率×40%。

该基金长期业绩保持稳健，近三年收益

23.7%，排名同类可比基金前15%，与同类基

金平均收益相比， 超额收益16.4%。 通过积

极的择时操作， 基金2017年收益14.1%、

2018年收益0.2%， 分别排名同年同类可比

基金前25%、20%， 在震荡市与下行市场中

均有出色表现。

基金根据各类资产的市场趋势和预期

风险收益，在严格控制风险的前提下，确定

大类资产投资比例，并根据宏观经济形势和

市场时机变化适时进行动态调整。权益投资

中，基金“自上而下” 与“自下而上” 并重，

定性、定量分析相结合确定行业权重。 再从

基本面良好的一级库个股中，精选出行业内

估值相对合理优质的上市公司构成基金二

级库。基金经理通过对个股价格趋势和市场

时机的判断，选择具有成长优势、竞争优势

且估值合理的上市公司构建投资组合。

债券投资方面，基金依托基金管理人固

定收益团队的研究成果，综合分析市场利率

和信用利差的变动趋势， 采取久期调整、收

益率曲线配置和券种配置等积极投资策略，

把握债券市场投资机会，通过积极主动的组

合管理，追求稳健的投资收益。

从季报来看， 基金充分利用合同规定

的择时范围，进行了精准的择时操作：2018

年一季度末权益仓位89%， 到二季度末下

降到6%， 空仓规避了下半年权益市场的持

续下跌，直到2019年一季度末回升到35%，

又适时参与年初行情， 展现了出色的择时

能力。

现任基金经理涂海强具有3.6年基金经

理经验，在2012年加入中银基金前曾担任交

通银行总行授信审查员。 涂海强目前管理3

只平衡混合、1只偏债混合基金，合计管理规

模23.5亿元，所管理的基金在其任职期间大

多表现优秀，排名同类可比基金前20%。

本期评级结果，中银鑫利入选“招商证

券五星级平衡混合型基金” 。

表1：本期五星级基金调入调出情况（计算截止日：2019年7月19日）


