
产品名称 国金分类设立日期基金经理基金公司 2009年底规模
（亿元）

单位净值
（2010.2.25）

过去三个月
（2010.2.12）

过去一年
（2010.2.12） 过去两年（2010.2.12） 主要销售机构

华宝兴业

宝康配置

混合

－

积极

配置型

20030715

胡戈游

牟旭东

华宝兴业

18.27 1.4499 -4.4% 24.65% -13.69%

建设银行、工商银行、中国银行、农业银行、招商银行

嘉实主题

混合

－

积极

配置型

20060721

邹唯 嘉实

99.38 1.25 3.91% 50.06% -8.24%

中国银行、工商银行、建设银行、农业银行、交通银行

易方达中小盘 股票型

20080619

何云峰 易方达

15.34 1.5837 -2.53% 40.71% －

中国银行、工商银行、建设银行、农业银行、民生银行

银华和谐主题

混合

－

积极

配置型

20090427

陆文俊

万志勇

银华

10.96 1.097 -2.92% － －

工商银行、建设银行、中国银行、邮政储蓄、光大银行

fund
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主题策略与灵活风格基金宜攻宜守

□国金证券焦媛媛张剑辉
2010年以来连续两次上调存款准备金率，拉开了政策紧缩的大幕。

未来一段时期，我们认为政策仍然以控制信贷规模为主倾向偏紧，同时
即将召开的“两会”可能对资产价格泡沫、房地产、高投资等问题进行关
注，也增加了政策退出的不确定性。

在此背景下，建议投资者在保持基金组合中等风险的同时，侧重考
虑产品设计和投资风格灵活或者采取主题策略的基金，这类基金宜攻宜
守的特性在目前的市场环境中更能突显其风格价值。本文选取易方达中
小盘基金、华宝兴业宝康灵活配置基金、嘉实主题精选基金和银华和谐
主题基金等四只既符合上述市场背景、风险水平和产品特征又各有差异
的基金产品，供不同投资者选择参考。

推荐基金基本资料一览

推荐理由：博时平衡配置基金为

混合型基金中的保守配置品种， 该基

金注重股票资产与债券资产的均衡配

置。 在控制股票仓位和市场系统性风

险的前提下， 能够顺势进行积极的资

产配置操作， 较好地回避熊市的下跌

风险、分享牛市的上涨收益。

基于设立以来较高的超额收益以

及在

2008

年熊市中优异的抗跌能力 ，

博时平衡配置基金被评为 “

2008

年度

同业领先开放式混合型基金 ”。

2009

年， 股票仓位远低于同业的博时平衡

配置基金依然有不错的表现。

投资风格：博时平衡配置混合型

基金在

60%

的股票配置范围内顺应市

场进行了灵活的操作， 对市场脉络的

把握能力出众 ： 在

2006

年 、

2007

年 、

2009

年的牛市市场环境中股票仓位达

到可配置的上限，充分分享市场收益；

而在

2008

年的熊市和

2010

年以来的震

荡市场中股票配置比例大幅下降，很

好地回避了市场的系统性风险。

历史业绩：截至

2010

年

2

月

22

日，

博时平衡配置基金自

2006

年

5

月设立

以来累计收益率为

178.14%

，超越同期

上证指数近

95.15

个百分点 。 其中在

2008

年下跌市场中业绩居混合型基金

前十， 在

2009

年上涨市场中凭借不到

60%

的股票仓位获得了超过

50%

的收

益率， 在

2010

年以来的震荡市场环境

中业绩亦排名同业前

1/3

。

投资建议及风险提示：作为混合型

基金品种中的保守配置品种，博时平衡

配置基金风险级别适中，建议具有中等

风险承受能力、期望获得中长期稳定超

额收益的投资者关注该基金。 作为混合

型基金，博时平衡配置仍有较多资产配

置于股票，这使得该基金同样面临着股

市的系统性风险，因此该基金不适合风

险承受能力低的投资者。 （天相投资顾
问有限公司闻群王天玥）

博时平衡配置：股债平衡力争长期回报金牛基金追踪

博时平衡配置基金

是博时基金管理有限公

司旗下第
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只基金， 该基

金 设 立 于

2006

年

5

月

31

日。 截至

2009

年末，博时

平衡配置基金的资产规

模为

36.19

亿元 ， 份额为

25.6

亿份。

推
荐
理
由

责编：姚 婧

美编：韩景丰

易方达中小盘基金 华宝兴业宝康灵活配置基金 银华和谐主题基金嘉实主题精选基金

易方达中小盘基金属于股票型基金，具

备中高风险特征， 适合中高及以上风险承受

能力的投资者。

尽管中小盘股整体目前估值水平相对较

高，但其中基本面复苏程度较好、业绩提升较

快、成长性较好的上市公司仍将成为市场关注

的重点。易方达中小盘基金依托易方达基金公

司整体强大的投研实力，过往运作显示了出色

的选股能力。

产品设计定位明确：易方达中小盘基金的

投资标的非常明确， 即主要投资中小盘股，基

金采取“自下而上”的策略，投资具有良好治理

结构、在细分行业具有竞争优势以及较高成长

性的中小盘股票，以获取超额收益。

业绩表现：截至

2010

年

2

月

12

日，易方达中小

盘基金自成立以来净值增长率为

63.49%

，各期业

绩均居同业前列，显示出较好的业绩持续性。 基

金在保持较高的绝对收益水平同时，风险控制表

现出色，使得易方达中小盘基金风险调整后收益

水平较高，说明在承受相同风险的条件下，易方

达中小盘基金能够获取超额投资收益。

资产配置相对积极：易方达中小盘基金资

产配置相对积极，

2009

年市场开始震荡上行以

来，股票投资比例一直维持在

78%

以上 ，均高

于同业平均水平。

2009

年四季度末，股票投资

比例为

93.76%

。

公司投研实力强大：易方达投研人员能够

很好地贯彻价值投资的理念，具有扎实的发现

价值的“基本功”。 依托这个团队，易方达中小

盘延续了易方达公司侧重选股、获取超额收益

的投资风格，选股能力出众，成立以来各个季

度重仓股表现均超越当期上证指数涨幅。

投资要点

◆产品特征

华宝兴业宝康灵活配置基金属于混合—

灵活配置型基金， 适合具中低及以上风险承

受能力的投资者。

宝康灵活配置基金最大的特性在于其操

作风格的灵活。 去年四季度该基金在继续保

持分散投资特性的同时， 适当超配了金融保

险行业，目前无论从基本面、估值水平以及政

策倾向看， 金融保险行业都具备了一定的投

资价值。

产品设计具备一定安全性：宝康灵活配置

基金的产品设计强调把握大类资产配置对基

金业绩的超额贡献，基金产品契约约定的股票

投资比例为

5%-75%

，尽管投资比例上限较低，

理论上可能会影响基金在市场上升时期获取

超额收益的能力， 但由于其产品下限仅为

5%

，

这在一定程度上也给了基金管理人降低系统

性风险的机会。

择时效果较好：实际操作中，宝康灵活配

置基金自成立以来股票投资比例变动还是比

较大的，最低比例低于

40%

，最高比例接近投

资上限

75%

， 其灵活操作的特性在资产配置

上得到充分的体现。

灵活分散投资：在绝大多数季度 ，基金

的前三大行业集中度和前十大重仓股集中

度都低于同业平均水平。具体观察其各期持

有重仓股数据，我们发现宝康灵活配置基金

对大部分所投资股票只持有两到三个点，很

少超过五个点。 这种分散投资的风格，尽管

在一定程度上会失去单只股票强势带来的

超额收益， 却保持了持股高度的流动性，分

散了投资组合的风险，为其灵活调仓提供了

可操作空间。

投资要点

◆产品特征

嘉实主题基金采用“主题投资 ”策略 ，从

过往实际运作看， 基金无论资产配置还是主

题把握， 都体现出较强的前瞻性和灵活性 。

2010

年市场震荡几率较高，灵活、积极、对市场

敏感度和前瞻性把握较好的基金， 有望贡献

超额收益。

采用主题投资策略：梳理嘉实主题基金的

主题投资脉络，我们发现其

2009

年全年看好新

能源，同时阶段把握上海区域主题、新疆主题

等。

2009

年末，基金把投资重点放在新疆区域

主题、新能源、大农业主题和军工主题上，今年

以来在股指震荡下行的市场环境中，这些板块

的热点频出， 为基金带来了

1.63%

的绝对正收

益，这一成绩排在所有积极投资股票型和混合

型基金的第二位。

择时能力较强：嘉实主题基金契约规定，

股票投资仓位水平变动幅度为

30%-95%

。 实

际操作中， 基金自成立以来各阶段股票仓位

均维持在

75%

以上，高于同业平均水平。 尽管

相对仓位水平较高， 但并不意味着基金管理

人忽略资产配置，一味高仓位。 相反，我们定

量分析基金管理人的资产配置效果， 发现其

择时能力位居同业前

5%

。

业绩表现优异：2009年基金借市场主题投

资之风盛行，充分挖掘投资主题，前瞻布局 ，

业绩排在同业前

20%

。 特别是在去年

8

月

4

日的

3478

点到

2010

年

2

月

23

日的

2982

点， 上证指数

下跌超过

14%

，嘉实主题精选基金却逆市取得

了

21%

的正收益。

投资要点

◆产品特征

嘉实主题精选基金属于混合

－

灵活配置

型基金， 产品设计定位及历史业绩表现出中

高风险特征。

银华和谐主题基金自成立之日至今不足

一年的时间，

2008

年银华投研队伍的扩充带来

投研实力的提升， 而准确的行业配置是基金

2009

年业绩出众的关键。 银华投资总监、银华

和谐主题基金经理陆文俊认为，

2010

年整体策

略转变为自下而上精选个股为主。

业绩表现中高收益：由于基金成立之时正

值股指单边上行之际，银华和谐主题基金成立

之初受建仓的影响，未能分享

2009

年二季度股

指上涨带来的收益。 但随后基金净值逐渐提

升，特别是

2009

年

8

月

4

日股指自

3478

点震荡下

行以来 ， 截至今年

2

月

12

日 ， 上证指数下跌

12.84%

， 银华和谐主题基金净值仍获得

0.92%

正收益 ， 同时净值波动性处于同类基金后

20%

。

择时能力较强：银华和谐主题基金作为股

票型基金股票仓位设定为

30％～80％

，从实际操

作来看投资风格相对稳健，自成立以来三个季

度股票仓位均低于同业平均，去年四季度末股

票投资比例为

74.53%

。从三个季度基金资产配

置效果看，我们定量化分析，银华和谐主题居

同业前

30%

。

公司投研实力大幅提升：目前公司投

研团队全部人员超过

60

人 ， 加上投研制度

的改革 ， 为银华带来了

2009

年整体业绩的

提升 。

去年银华旗下全部偏股型基金平均净值

增长率为

89.14%

， 这一成绩排在

60

家基金公

司的第四位。

投资要点

◆产品特征

银华和谐主题基金属于混合—灵活配置型

基金，历史业绩表现出中低风险、中高收益的特

征，适合具中低及以上风险承受能力的投资者。

主题策略与灵活风格基金宜攻宜守

国金证券 焦媛媛 张剑辉

2010年以来连续两次上调存款准备金率， 拉开了政策紧缩的大幕。 未来一段时

期，我们认为政策仍然以控制信贷规模为主倾向偏紧，同时即将召开的“两会”可能对

资产价格泡沫、房地产、高投资等问题进行关注，也增加了政策退出的不确定性。

在此背景下，建议投资者在保持基金组合中等风险的同时，侧重考虑产品设计和

投资风格灵活或者采取主题策略的基金， 这类基金宜攻宜守的特性在目前的市场环

境中更能突显其风格价值。 本文选取易方达中小盘基金、 华宝兴业宝康灵活配置基

金、嘉实主题精选基金和银华和谐主题基金等四只既符合上述市场背景、风险水平和

产品特征又各有差异的基金产品，供不同投资者选择参考。

华宝兴业宝康灵活配置基金

华宝兴业宝康灵活配置基金属于混合—灵活配置型基金，历史业绩表现出中低风险、中高收益的特征，适合具

中低及以上风险承受能力的投资者。

投资要点：

宝康灵活配置基金最大的特性在于其操作风格的灵活，在目前这种区间震荡的市场格局中，这种宜攻宜守特

性的基金更合时宜。 去年四季度该基金在继续保持分散投资特性的同时，适当超配了金融保险行业，目前无论从基

本面、估值水平以及政策倾向看，金融保险行业都具备了一定的投资价值。

产品特征：

产品设计具备一定安全性： 宝康灵活配置基金的产品设计强调把握大类资产配置对基金业绩的超额贡献，基

金产品契约约定的股票投资比例为5%-75%，尽管投资比例上限较低，理论上可能会影响基金在市场上升时期获取

超额收益的能力，但由于其产品下限仅为5%，这在一定程度上也给了基金管理人降低系统性风险的机会。 另外，上

下限之间70%的变动幅度，也给管理人足够的资产配置空间。

择时效果较好：实际操作中，宝康灵活配置基金自成立以来股票投资比例变动还是比较大的，最低比例低于

40%，最高比例接近投资上限75%，其灵活操作的特性在资产配置上得到充分的体现。量化分析基金管理的资产配置

效果，基金的择时能力排在同业的中上水平。

灵活分散投资：在绝大多数季度，基金的前三大行业集中度和前十大重仓股集中度都低于同业平均水平。 具体

观察其各期持有重仓股数据，我们发现宝康灵活配置基金对大部分所投资股票只持有两到三个点，很少超过五个

点。 这种分散投资的风格，尽管在一定程度上会失去单只股票强势带来的超额收益，却保持了持股高度的流动性，

分散了投资组合的风险，为其灵活调仓提供了可操作空间。

分散投资同时，小幅超配金融保险。 比较宝康灵活配置基金近两个季度的行业配置调整轨迹，我们发现2009年

四季度基金主要增持了金融保险行业，市值占持股总市值比例为31.21%，相比较市场整体超配比例为3.68%。对于金

融保险行业，目前看无论是基本面还是估值以及政策利好方面，都存在着一定的投资机会。

易方达中小盘基金

易方达中小盘基金属于股票型基金，具备中高风险特征，适合中高及以上风险承

受能力的投资者。

投资要点：

未来股指驱动力逐渐由前期流动性充裕背景下的资金推动转向上市公司基本面

改善带来的盈利能力提升。尽管中小盘股整体目前估值水平相对较高，但其中基本面

复苏程度较好、业绩提升较快、成长性较好的上市公司仍将成为市场关注的重点。 易

方达中小盘基金依托易方达基金公司整体强大的投研实力， 过往运作显示了出色的

选股能力。

产品特征：

产品设计定位明确：易方达中小盘基金的投资标的非常明确，即主要投资中小盘

股，基金采取“自下而上”的策略，投资具有良好治理结构、在细分行业具有竞争优势

以及较高性的中小盘股票，以获取超额收益。

业绩表现： 截至2010年2月12日， 易方达中小盘基金自成立以来净值增长率为

63.49%，各期业绩均居同业前列，显示出较好的业绩持续性。 基金在保持较高的绝对

收益水平同时， 风险控制表现出色， 使得易方达中小盘基金风险调整后收益水平较

高，说明在承受相同风险的条件下，易方达中小盘基金能够获取超额投资收益。

资产配置相对积极：易方达中小盘基金资产配置相对积极，2009年市场开始震荡

上行以来，股票投资比例一直维持在78%以上，均高于同业平均水平。 2009年四季度

末，股票投资比例为93.76%。

公司投研实力强大：易方达的投研团队在业内是很有特色的，他们注重自己的人

才培养和梯队建设，因此，投研人员能够很好地贯彻易方达价值投资的理念，具有扎

实的发现价值的“基本功”。同时，投研人员对公司的忠诚度、稳定性更强。依托这个团

队，易方达中小盘延续了易方达公司侧重选股、获取超额收益的投资风格，基金的选

股能力出众，自成立以来各个季度重仓股表现均超越当期上证指数涨幅。

嘉实主题精选基金

嘉实主题精选基金属于混合－灵活配置型基金，产品设计定位及历史业绩表现出中高

风险特征，适合具备中高风险承受能力的投资者。

投资要点：

嘉实主题基金采用“主题投资”策略，从过往实际运作看，基金无论资产配置还是主题

把握，都体现出较强的前瞻性和灵活性。 2010年市场震荡几率较高，灵活、积极、对市场敏

感度和前瞻性把握较好的基金，有望贡献超额收益。

产品特征：

采用主题投资策略：基金从主题发掘、主题配置和个股精选三个层面构建股票投资组

合，并优先考虑股票类资产的配置。 主题投资不同于传统投资，它是将驱动经济体长期发

展趋势的某个因素作为“主题”，跨行业、板块地选择个股。 因此，对于主题投资而言，前期

对主题的前瞻判断和中期对主题的深入挖掘，对基金业绩的贡献至关重要。梳理嘉实主题

基金的主题投资脉络，我们发现其2009年全年看好新能源，同时阶段把握上海区域主题、

新疆主题等，可以说嘉实主题基金管理人都前瞻性地发现市场热点。 2009年末，基金把投

资重点放在新疆区域主题、新能源、大农业主题和军工主题上，今年以来在股指震荡下行

的市场环境中，这些板块的热点频出，为基金带来了1.63%的绝对正收益，这一成绩排在所

有积极投资股票型和混合型基金的第二位。

择时能力较强：嘉实主题基金契约规定，股票投资仓位水平变动幅度为30%-95%，产

品设计提供给基金管理人较大的资产配置调整空间。实际操作中，基金自成立以来各阶段

股票仓位均维持在75%以上，高于同业平均水平。 尽管相对仓位水平较高，但并不意味着

基金管理人忽略资产配置，一味高仓位。相反，我们定量分析基金管理人的资产配置效果，

发现其择时能力位居同业前5%。

业绩表现：嘉实主题自成立以来，历史业绩表现出中高风险、中高收益的特征。 2009年

基金借市场主题投资之风盛行，充分挖掘投资主题，前瞻布局，业绩排在同业前20%。 特别

是在去年8月4日的3478点到2010年2月23日的2982点，上证指数下跌超过14%，嘉实主题精

选基金却逆市取得了21%的正收益，基金管理人对阶段投资机会的把握能力，可见一斑。

嘉实主题精选基金

嘉实主题精选基金属于混合－灵活配置型基金，产品设计定位及历史业绩表现出

中高风险特征，适合具备中高风险承受能力的投资者。

投资要点：

嘉实主题基金采用“主题投资”策略，从过往实际运作看，基金无论资产配置还是

主题把握，都体现出较强的前瞻性和灵活性。 2010年市场震荡几率较高，灵活、积极、

对市场敏感度和前瞻性把握较好的基金，有望贡献超额收益。

产品特征：

采用主题投资策略：基金从主题发掘、主题配置和个股精选三个层面构建股票投

资组合，并优先考虑股票类资产的配置。 主题投资不同于传统投资，它是将驱动经济

体长期发展趋势的某个因素作为“主题”，跨行业、板块地选择个股。因此，对于主题投

资而言，前期对主题的前瞻判断和中期对主题的深入挖掘，对基金业绩的贡献至关重

要。 梳理嘉实主题基金的主题投资脉络，我们发现其2009年全年看好新能源，同时阶

段把握上海区域主题、新疆主题等，可以说嘉实主题基金管理人都前瞻性地发现市场

热点。 2009年末，基金把投资重点放在新疆区域主题、新能源、大农业主题和军工主题

上， 今年以来在股指震荡下行的市场环境中， 这些板块的热点频出， 为基金带来了

1.63%的绝对正收益，这一成绩排在所有积极投资股票型和混合型基金的第二位。

择时能力较强： 嘉实主题基金契约规定， 股票投资仓位水平变动幅度为30%-

95%，产品设计提供给基金管理人较大的资产配置调整空间。 实际操作中，基金自成

立以来各阶段股票仓位均维持在75%以上，高于同业平均水平。 尽管相对仓位水平较

高，但并不意味着基金管理人忽略资产配置，一味高仓位。相反，我们定量分析基金管

理人的资产配置效果，发现其择时能力位居同业前5%。

业绩表现：嘉实主题自成立以来，历史业绩表现出中高风险、中高收益的特征。

2009年基金借市场主题投资之风盛行，充分挖掘投资主题，前瞻布局，业绩排在同业

前20%。 特别是在去年8月4日的3478点到2010年2月23日的2982点，上证指数下跌超过

14%，嘉实主题精选基金却逆市取得了21%的正收益，基金管理人对阶段投资机会的

把握能力，可见一斑。

华宝兴业宝康灵活配置基金

华宝兴业宝康灵活配置基金属于混合—灵活配置型基金， 历史业绩表现出中低

风险、中高收益的特征，适合具中低及以上风险承受能力的投资者。

投资要点：

宝康灵活配置基金最大的特性在于其操作风格的灵活， 在目前这种区间震荡的

市场格局中，这种宜攻宜守特性的基金更合时宜。去年四季度该基金在继续保持分散

投资特性的同时，适当超配了金融保险行业，目前无论从基本面、估值水平以及政策

倾向看，金融保险行业都具备了一定的投资价值。

产品特征：

产品设计具备一定安全性： 宝康灵活配置基金的产品设计强调把握大类资产配

置对基金业绩的超额贡献，基金产品契约约定的股票投资比例为5%-75%，尽管投资

比例上限较低，理论上可能会影响基金在市场上升时期获取超额收益的能力，但由于

其产品下限仅为5%，这在一定程度上也给了基金管理人降低系统性风险的机会。 另

外，上下限之间70%的变动幅度，也给管理人足够的资产配置空间。

择时效果较好：实际操作中，宝康灵活配置基金自成立以来股票投资比例变动还

是比较大的，最低比例低于40%，最高比例接近投资上限75%，其灵活操作的特性在资

产配置上得到充分的体现。量化分析基金管理的资产配置效果，基金的择时能力排在

同业的中上水平。

灵活分散投资：在绝大多数季度，基金的前三大行业集中度和前十大重仓股集中

度都低于同业平均水平。具体观察其各期持有重仓股数据，我们发现宝康灵活配置基

金对大部分所投资股票只持有两到三个点，很少超过五个点。 这种分散投资的风格，

尽管在一定程度上会失去单只股票强势带来的超额收益， 却保持了持股高度的流动

性，分散了投资组合的风险，为其灵活调仓提供了可操作空间。

分散投资同时，小幅超配金融保险。比较宝康灵活配置基金近两个季度的行业配

置调整轨迹，我们发现2009年四季度基金主要增持了金融保险行业，市值占持股总市

值比例为31.21%，相比较市场整体超配比例为3.68%。 对于金融保险行业，目前看无论

是基本面还是估值以及政策利好方面，都存在着一定的投资机会。

银华和谐主题基金

银华和谐主题基金属于混合—灵活配置型基金，截至2009年底10亿出头的规模，

也有利于基金在震荡市中发挥船小好调头的优势，历史业绩表现出中低风险、中高收

益的特征，适合具中低及以上风险承受能力的投资者。

投资要点：

银华和谐主题基金自成立之日至今不足一年的时间，2008年银华投研队伍的扩

充带来投研实力的提升，为基金投资运作提供了坚实可靠的平台，而准确的行业配置

是基金2009年业绩出众的关键。 银华投资总监、银华和谐主题基金经理陆文俊认为，

与2009年自上而下把握经济复苏主线不同，2010年整体策略转变为自下而上精选个

股为主。

产品特征：

业绩表现中高收益：由于基金成立之时正值股指单边上行之际，银华和谐主题基

金成立之初受建仓的影响，未能分享2009年二季度股指上涨带来的收益。 但随后基金

净值逐渐提升，特别是2009年8月4日股指自3478点震荡下行以来，截至今年2月12日，

上证指数下跌12.84%，银华和谐主题基金净值仍获得0.92%正收益，同时净值波动性

处于同类基金后20%。

择时能力较强：银华和谐主题基金作为股票型基金股票仓位设定为30％～80％，从

实际操作来看投资风格相对稳健，自成立以来三个季度股票仓位均低于同业平均，去

年四季度末股票投资比例为74.53%。 从三个季度基金资产配置效果看，我们定量化分

析，银华和谐主题居同业前30%。

公司投研实力大幅提升：目前公司投研团队全部人员超过60人，加上投研制度的

改革，为银华带来了2009年整体业绩的提升。 去年银华旗下全部偏股型基金平均净值

增长率为89.14%，这一成绩排在60家基金公司的第四位。

策略决定成败：可以说，2009年适时的增减仓和相对集中的行业配置策略是银华

整体业绩出众的直接原因。 2010年，基金管理人认为经济增长将从投资拉动过渡到投

资、消费、出口的平衡增长，市场从估值修复转入盈利推动阶段，上市公司之间的业绩

差异将会拉大，结构性机会凸显。在主题投资方面，将看好低碳经济和新疆、安徽的区

域投资机会；具体行业方面，看好汽车、医药、零售等板块。

银华和谐主题基金

银华和谐主题基金属于混合—灵活配置型基金，截至2009年底10亿出头的规模，

也有利于基金在震荡市中发挥船小好调头的优势，历史业绩表现出中低风险、中高收

益的特征，适合具中低及以上风险承受能力的投资者。

投资要点：

银华和谐主题基金自成立之日至今不足一年的时间，2008年银华投研队伍的扩

充带来投研实力的提升，为基金投资运作提供了坚实可靠的平台，而准确的行业配置

是基金2009年业绩出众的关键。 银华投资总监、银华和谐主题基金经理陆文俊认为，

与2009年自上而下把握经济复苏主线不同，2010年整体策略转变为自下而上精选个

股为主。

产品特征：

业绩表现中高收益：由于基金成立之时正值股指单边上行之际，银华和谐主题基

金成立之初受建仓的影响，未能分享2009年二季度股指上涨带来的收益。 但随后基金

净值逐渐提升，特别是2009年8月4日股指自3478点震荡下行以来，截至今年2月12日，

上证指数下跌12.84%，银华和谐主题基金净值仍获得0.92%正收益，同时净值波动性

处于同类基金后20%。

择时能力较强：银华和谐主题基金作为股票型基金股票仓位设定为30％～80％，从

实际操作来看投资风格相对稳健，自成立以来三个季度股票仓位均低于同业平均，去

年四季度末股票投资比例为74.53%。 从三个季度基金资产配置效果看，我们定量化分

析，银华和谐主题居同业前30%。

公司投研实力大幅提升：目前公司投研团队全部人员超过60人，加上投研制度的

改革，为银华带来了2009年整体业绩的提升。 去年银华旗下全部偏股型基金平均净值

增长率为89.14%，这一成绩排在60家基金公司的第四位。

策略决定成败：可以说，2009年适时的增减仓和相对集中的行业配置策略是银华

整体业绩出众的直接原因。 2010年，基金管理人认为经济增长将从投资拉动过渡到投

资、消费、出口的平衡增长，市场从估值修复转入盈利推动阶段，上市公司之间的业绩

差异将会拉大，结构性机会凸显。在主题投资方面，将看好低碳经济和新疆、安徽的区

域投资机会；具体行业方面，看好汽车、医药、零售等板块。

博时平衡配置：股债平衡 力争长期回报

天相投资顾问有限公司 闻群 王天玥

博时平衡配置基金是博时基金管理有限公司旗下第6只基金，该基金设立于2006

年5月31日。 截至2009年末，博时平衡配置基金的资产规模为36.19亿元，份额为25.6亿

份。

推荐理由：博时平衡配置基金为混合型基金中的保守配置品种，该基金注重股票

资产与债券资产的均衡配置。在控制股票仓位和市场系统性风险的前提下，能够顺势

进行积极的资产配置操作，较好地回避熊市的下跌风险、分享牛市的上涨收益。

基于设立以来较高的超额收益以及在2008年熊市中优异的抗跌能力， 博时平衡

配置基金被评为“2008年度同业领先开放式混合型基金”。 2009年，股票仓位远低于同

业的博时平衡配置基金依然有不错的表现。

投资风格：博时平衡配置混合型基金在60%的股票配置范围内顺应市场进行了灵

活的操作，对市场脉络的把握能力出众：在2006年、2007年、2009年的牛市市场环境中

股票仓位达到可配置的上限，充分分享市场收益；而在2008年的熊市和2010年以来的

震荡市场中股票配置比例大幅下降，很好地回避了市场的系统性风险。在最新一期的

天相评级报告中，该基金的择时能力在84只参与评级的混合型基金中排名第三。

偏好大盘蓝筹股：博时平衡配置混合型基金同样注重自下而上的选股，选股能力

在混合型基金中居前，重仓股票选择上偏好于大盘蓝筹股。

历史业绩：截至2010年2月22日，博时平衡配置基金自2006年5月设立以来累计收

益率为178.14%，超越同期上证指数近95.15个百分点。 其中在2008年下跌市场中业绩

居混合型基金前十，在2009年上涨市场中凭借不到60%的股票仓位获得了超过50%的

收益率，在2010年以来的震荡市场环境中业绩亦排名同业前1/3。

投资建议及风险提示：作为混合型基金品种中的保守配置品种，博时平衡配置基

金风险级别适中，建议具有中等风险承受能力、期望获得中长期稳定超额收益的投资

者关注该基金。 作为混合型基金，博时平衡配置仍有较多资产配置于股票，这使得该

基金同样面临着股市的系统性风险，因此该基金不适合风险承受能力低的投资者。


