
注重选股能力 均衡风格搭配

□

国金证券 张琳琳 张剑辉

目前二季度

GDP

增长以及

7

月份中采

PMI

数据显示经济仍然处在下行趋势当中，

A

股市场将继

续承受来自于基本面的压力，企稳向上的过程将是曲折和反复的。 就基金组合构建而言，弱市环境

中消费成长类个股往往会有相对较好的表现， 但考虑到其经过近期连续上涨后面临一定的估值消

化压力，从弱风格轮换的角度出发，建议短期风格搭配适当回归均衡，并侧重强化精选个股、投资操

作灵活的产品。 立足经济转型中期背景，受益于政策扶持和需求启动的消费板块、新兴产业仍然具

有战略配置价值，侧重成长风格投资的相关品种长期可重点关注。

新华行业基金在国金基金分类中属于股

票型基金，成立于

2010

年

7

月

21

日，基金经理

何潇。截至

2012

年中，基金规模为

1.46

亿元。根

据最近一期国金证券基金风险评价的结果，

该基金属于高风险、高收益基金品种，建议具

有较强风险承受能力的投资者关注。

新华行业基金业绩持续性好， 各期排名

均处于同业前列，投资组合以“低估值

+

成长

股”的均衡配置为主，既能够较好把握消费及

新兴个股机会，又不会错失周期股反弹收益，

较强的选股能力以及不错的调仓换股效果同

样为基金业绩增色不少。

业绩持续性好，稳居同业前列：新华行业

基金业绩持续性好， 各期排名均处于同类基

金前列。 截至

2012

年

8

月

8

日，基金自成立以来

（剔除

3

个月建仓期） 累计实现

6.29%

的收益，

超越大盘

34

个百分点； 最近一年上证指数震

荡向下阶段基金净值增长

3.72%

。

板块布局均衡，周期与成长兼顾：

2012

年

以来市场持续震荡， 该基金采取了偏防御的

投资策略，行业配置上兼顾周期类和消费、新

兴等成长风格的搭配，其中金融保险、建筑及

石化等周期性行业的占比超过

30%

， 信息技

术、食品饮料等非周期性行业占比也在

20%

以

上水平。 在现阶段宏观经济降速、市场较弱时

期，该基金周期与成长兼顾的均衡配置风格，

具有一定的防御性， 既能够较好把握市场震

荡过程中稳定增长的消费类行业， 以及受国

家政策扶持的新兴行业的投资机会， 又不会

错失经济企稳过程中周期行业的反弹收益。

调仓换股效果良好： 从实际运作过程来

看， 该基金顺应宏观经济形势和市场环境变

化，积极调仓换股，且投资操作效果不错，一

季报中新增第一大重仓股三聚环保涨势喜

人，截至

2012

年

8

月

8

日，今年以来累计涨幅超

过

50%

；二季报中新调入的亚厦股份、瑞康医

药、 贵州茅台、 新纶科技的表现也均可圈可

点，二季度以来累计涨幅都在

24%

以上，相对

同期上证指数

1.65%

的跌幅优势明显。

新华行业

添富民营基金在国金基金分类中属于股

票型基金，成立于

2010

年

5

月

5

日，基金经理齐

东超。截至

2012

年中，基金规模为

4.85

亿元。根

据最近一期国金证券基金风险评价的结果，

该基金属于中高风险、高收益的基金品种，适

合具有一定风险承受能力的投资者。

添富民营基金投资操作相对灵活， 顺应

市场趋势变化灵活调整仓位， 行业配置结构

偏重医药、零售、食品等消费类板块，个股选

择致力于挖掘成长性较高且估值有吸引力的

优秀民营企业上市公司， 各阶段的业绩表现

都较为出色，可保持关注。

业绩表现居前： 添富民营基金各阶段的业

绩表现都较为出色，截至

2012

年

8

月

8

日，自设立

以来（剔除

3

个月建仓期）净值累计上涨

6.32%

，

在同期可比的

217

只开放式股票型基金中（剔除

指数型）排名第

8

位；最近一年市场震荡调整行

情中， 该基金凭借较强的择时和选股能力取得

了不错的相对收益，同业排名第

5

位；最近半年、

最近一季及最近一月大盘下挫背景下， 基金净

值均实现正增长，业绩排名同业前

10%

。

随市灵活调整仓位： 添富民营基金设立

之时正逢大量目标民营企业股价大幅攀升，

出于对风险收益的衡量， 该基金保持了谨慎

的建仓态度，并成功规避了市场的大幅下挫；

2010

年三季度伴随市场反弹后加仓至

94.28%

的高位，与股票投资上限仅一步之遥；

2011

年

二季度以来，市场持续走低，该基金逐步下调

股票配置比例至

70%

附近，在一定程度上规避

了市场下跌风险；

2012

年初市场迎来开门红，

基金又将仓位提升至

80%

以上。 整体来看，添

富民营基金能够顺应市场趋势变化灵活进行

仓位调整，并取得了相对较好的业绩表现。

选股能力出色： 添富民营基金定位于挖

掘优秀民营企业上市公司中所蕴含的投资机

会，行业配置结构上偏重于医药生物、批发零

售、食品饮料等消费类行业；个股选择上前瞻

性布局具有高成长性的优秀民营企业， 并取

得较好的效果。

广发聚瑞基金在国金基金分类中属于股

票型基金，设立于

2009

年

6

月

16

日，基金经理

刘明月。 截至

2012

年中， 基金规模为

40.32

亿

元。 根据最近一期国金证券基金风险评价的

结果，该基金属于高风险、高收益基金品种，

建议具有较强风险承受能力的投资者关注。

广发聚瑞基金淡化大类资产配置，长期保

持高仓位运作，基本不做调整。 但注重个股选

择，通过主题挖掘、主题配置和主题投资三个

步骤精选优质股票，并长期集中持有。 行业配

置结构攻守兼备，中长期业绩表现持续性好，

后市可保持关注。

中长期业绩持续性好：广发聚瑞基金设立

于

2009

年

6

月，截至

2012

年

8

月

8

日，该基金自设

立以来 （剔除

3

个月建仓期） 累计净值增长

24.87%

，在同期

170

只开放式股票型基金中（剔

除指数型）排名首位。 分阶段看，

2010

年，该基

金净值上涨

12.66%

，相较于同期大盘近

15%

的

跌幅优势明显；

2011

年市场一路走低行情中表

现相对抗跌，业绩排名同业前

15%

水平。

淡化择时，注重选股：从历史持仓情况来

看，广发聚瑞基金淡化大类资产配置，长期保

持高仓位运作，除

2011

年一季度外仓位均保持

在

90%

以上，但比较注重选股，通过主题挖掘、

主题配置和主题投资三个步骤，挖掘受益于中

国经济发展趋势和投资主题的公司股票，精选

主题特征明显、成长性好的优质股票，并长期

集中持有。

行业配置攻守兼备：

2011

年二季度以来下

行市场环境中，该基金维持了食品板块

30%

以

上的配比， 事实证明这一操作思路是成功的，

期间该行业逆市上涨

0.79%

， 在

22

个证监会行

业中高居榜首， 在较大程度上提升了基金业

绩。 在当前经济低位运行的背景下，受益于国

家政策扶持、业绩稳定增长且具有明显防御特

征的消费类行业不失为一条长期的投资线索。

同时， 对于受益于政府投资加码的建筑行业，

该基金也保持了不低于

20%

的配比，较为契合

当前市场环境。

中银优选基金在国金基金分类中属于混

合型基金，成立于

2009

年

4

月

3

日，基金经理张

琦。 截至

2012

年二季度末，基金规模为

5.65

亿

元。 根据最近一期国金证券基金风险评价结

果，该基金属于中高风险、高收益基金品种，

适合具有一定风险承受能力的投资者。

中银优选基金注重风险控制， 且善于精

选个股， 对于看好的股票倾向于买入并长期

持有。 目前结构性行情中对强周期行业较为

谨慎，维持对食品、医药等非周期消费类行业

的核心配置，中长期表现稳定居前，短期业绩

提升明显，可保持关注。

既往业绩稳定，短期提升明显：中银优选

基金中长期表现稳定居前， 短期业绩提升明

显。 截至

2012

年

8

月

8

日，基金自设立以来（剔

除

3

个月建仓期）累计净值增长

11.76%

，超越

同期大盘

40

多个百分点，在

149

只可比开放式

混合型基金中排名第

15

位； 最近一年业绩表

现也排名同业前

15%

；最近半年市场持续下挫

阶段，凭借出色的风险控制和个股选择能力，

基金净值逆市上涨

11.98%

， 业绩排名跃居同

业第

5

位。

注重风控，消费类为主：良好的风险控制能

力是中银优选基金能够取得突出管理业绩的重

要来源。 基于“市场结构分化持续”的判断，中银

优选基金对强周期行业较为谨慎， 维持对食品

饮料、医药生物、酒店旅游、传媒文化等非周期

性行业的核心配置， 同时也会择机把握周期股

和部分新兴行业成长股的阶段性机会。

精选个股并长期持有： 根据对持股明细

的分析，中银优选基金属于中盘成长风格，主

要投资于具有行业领先地位的上市公司股

票，对于看好的个股倾向于买入并长期持有，

换手率较低，自

2011

年四季度以来，该基金连

续持有贵州茅台、泸州老窖、五粮液等

10

只股

票，并取得出色的操作效果。 截至

2012

年

8

月

8

日，期间个股全部翻红，其中百事通累计涨幅

接近

50%

，中青旅、峨眉山

A

、贵州茅台涨幅均

在

30%

以上，为基金业绩助力不少。

广发聚瑞添富民营 中银优选

◆产品特征◆产品特征 ◆产品特征◆产品特征

推荐基金基本资料一览

金牛基金追踪

诺安灵活配置混合型证券投资基

金是诺安基金管理有限公司旗下第

2

只开放式混合型基金， 该基金设立于

2008

年

5

月，截至

2012

年二季度末该基

金的资产规模为

43.76

亿元， 份额为

44.56

亿份。

历史业绩：诺安配置基金中长期

业绩表现突出。 截至

2012

年

8

月

9

日，

最近两年净值增长率在同期可比

161

只混合型基金中排名第

12

位，超越同

期上证指数

21.70

个百分点；最近一年

净值增长率在

182

只混合型基金中排

名第

67

位， 超越同期上证指数

6.73

个

百分点。 此外，诺安配置基金在上涨

行情中进取性较强，而在震荡市场中

则注重风险控制。

2009

年市场大幅上

涨，诺安配置净值上涨

73.72%

，在

138

只可比基金中排名第

29

位；

2010

年市

场宽幅震荡， 诺安配置净值上涨

16.02%

， 在

158

只可比基金中排名第

22

位；

2011

年市场震荡下跌， 诺安配

置业绩排名同期可比

166

只混合型基

金第

36

位。 今年以来诺安配置基金净

值上涨

8.66%

，业绩排名

192

只混合型

基金第

26

位。

投资风格：注重风险控制、善于把

握行业轮动机会。 诺安配置基金自设

立以来股票仓位基本稳定且保持较低

水平，股票仓位维持在

70%

左右，操作

风格较为稳健，注重组合风险控制。此

外，诺安配置善于把握行业轮动机会：

与

2009

年相比，

2010

年基金逐步增加

对生物医药及机械设备等优势行业的

配置比例，并减少金融保险、房地产行

业的配置比例， 为基金在震荡市场中

的突出表现起到支撑作用。

2011

年，基

金始终保持了对生物医药、 传播文化

等稳定增长的消费服务板块的较高配

置比例，有效规避了系统性风险。进入

2012

年， 该基金大幅加仓具有估值优

势且受益于政策改革的金融保险行

业，及时地把握住了市场热点。 同时，

其重仓持有的华海药业、中信证券、华

能国际等优质个股表现出色， 有力支

撑了基金的业绩表现。

投资建议及风险提示： 诺安配置

基金属于混合型基金中的灵活配置型

品种，适合具有一定风险承受能力，并

期望获得较高收益的投资者。（天相投

顾 闻群 王静进）

推

荐

理

由

诺安灵活配置：资产配置稳定 中长期业绩突出
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产品名称 国金分类 设立日期 基金经理 基金公司

2012年二季度末规模

（亿份）

单位净值（元）

（20120808）

过去三个月净值增长率

（%）

过去一年净值增长率

（%）

过去三年净值增长率

（%）

主要销售机构

添富民营 股票型

2010-05-05

齐东超 汇添富

4.85 1.043 5.67 0.29

— 工商银行，农业银行，中国银行，建设银行

广发聚瑞 股票型

2009-06-16

刘明月 广发

40.32 1.220 9.81 0.16 14.34

工商银行，广发证券，建设银行，农业银行

中银优选 混合型

2009-04-03

张琦 中银

5.65 1.020 2.52 0.90 5.34

中国银行，工商银行，建设银行，交通银行

新华行业 股票型

2010-07-21

何潇 新华

1.46 1.116 2.20 3.72

— 工商银行，建设银行，农业银行，招商银行

诺安配置基金通过科

学的投资管理和资产配置程

序，结合主动的宏观、市场、

行业、公司研究，选择具有可

持续优势的成长型股票和收

益率、流动性俱佳的债券，力

争使投资者享受到可持续的

财富增长。 凭借中长期良好

的业绩表现，诺安配置基金

在

2011

年度被评为“三年期

混合型金牛基金”。

表格

注重选股能力 均衡风格搭配

国金证券 张琳琳 张剑辉

目前二季度GDP增长以及7月份中采PMI数

据显示经济仍然处在下行趋势当中，A股市场将

继续承受来自于基本面的压力，企稳向上的过程

将是曲折和反复的。 就基金组合构建而言，弱市

环境中消费成长类个股往往会有相对较好的表

现，但考虑到其经过近期连续上涨后面临一定的

估值消化压力，从弱风格轮换的角度出发，建议

短期风格搭配适当回归均衡，并侧重强化精选个

股、投资操作灵活的产品。 立足经济转型中期背

景， 受益于政策扶持和需求启动的消费板块、新

兴产业仍然具有战略配置价值，侧重成长风格投

资的相关品种长期可重点关注。

添富民营

添富民营基金在国金基金分类中属于股票

型基金，成立于2010年5月5日，基金经理齐东超。

截至2012年中，基金规模为4.85亿元。根据最近一

期国金证券基金风险评价的结果，该基金属于中

高风险、高收益的基金品种，适合具有一定风险

承受能力的投资者。

投资要点：

添富民营基金投资操作相对灵活，顺应市场

趋势变化灵活调整仓位， 行业配置结构偏重医

药、零售、食品等消费类板块，个股选择致力于挖

掘成长性较高且估值有吸引力的优秀民营企业

上市公司，各阶段的业绩表现都较为出色，可保

持关注。

产品特征：

业绩表现居前：添富民营基金各阶段的业绩

表现都较为出色，截至2012年8月8日，自设立以

来（剔除3个月建仓期）净值累计上涨6.32%，在同

期可比的217只开放式股票型基金中 （剔除指数

型）排名第8位；最近一年市场震荡调整行情中，

该基金凭借较强的择时和选股能力取得了不错

的相对收益，同业排名第5位；最近半年、最近一

季及最近一月大盘下挫背景下，基金净值均实现

正增长，业绩排名同业前10%。

随市灵活调整仓位：添富民营基金设立之时

正逢大量目标民营企业股价大幅攀升，出于对风

险收益的衡量， 该基金保持了谨慎的建仓态度，

并成功规避了市场的大幅下挫；2010年三季度伴

随市场反弹后加仓至94.28%的高位，与股票投资

上限仅一步之遥；2011年二季度以来， 市场持续

走低，该基金逐步下调股票配置比例至70%附近，

在一定程度上规避了市场下跌风险；2012年初市

场迎来开门红，基金又将仓位提升至80%以上。整

体来看，添富民营基金能够顺应市场趋势变化灵

活进行仓位调整， 并取得了相对较好的业绩表

现。

选股能力出色：添富民营基金定位于挖掘优

秀民营企业上市公司中所蕴含的投资机会，行业

配置结构上偏重于医药生物、批发零售、食品饮

料等消费类行业；个股选择上前瞻性布局具有高

成长性的优秀民营企业，并取得较好的效果。

广发聚瑞

广发聚瑞基金在国金基金分类中属于股

票型基金，设立于2009年6月16日，基金经理刘

明月。 截至2012年中，基金规模为40.32亿元。

根据最近一期国金证券基金风险评价的结

果，该基金属于高风险、高收益基金品种，建

议具有较强风险承受能力的投资者关注。

投资要点：

广发聚瑞基金淡化大类资产配置， 长期

保持高仓位运作，基本不做调整。 但注重个股

选择，通过主题挖掘、主题配置和主题投资三

个步骤精选优质股票，并长期集中持有。 行业

配置结构攻守兼备， 中长期业绩表现持续性

好，后市可保持关注。

产品特征：

中长期业绩持续性好： 广发聚瑞基金设

立于2009年6月，截至2012年8月8日，该基金自

设立以来（剔除3个月建仓期）累计净值增长

24.87%，在同期170只开放式股票型基金中（剔

除指数型）排名首位。 分阶段看，2010年，该基

金净值上涨12.66%，相较于同期大盘近15%的

跌幅优势明显；2011年市场一路走低行情中

表现相对抗跌，业绩排名同业前15%水平。

淡化择时，注重选股：从历史持仓情况来

看，广发聚瑞基金淡化大类资产配置，长期保

持高仓位运作， 除2011年一季度外仓位均保

持在90%以上，但比较注重选股，通过主题挖

掘、主题配置和主题投资三个步骤，挖掘受益

于中国经济发展趋势和投资主题的公司股

票， 精选主题特征明显、 成长性好的优质股

票，并长期集中持有。

行业配置攻守兼备：2011年二季度以来下

行市场环境中，该基金维持了食品板块30%以

上的配比，事实证明这一操作思路是成功的，

期间该行业逆市上涨0.79%， 在22个证监会行

业中高居榜首， 在较大程度上提升了基金业

绩。 在当前经济低位运行的背景下，受益于国

家政策扶持、 业绩稳定增长且具有明显防御

特征的消费类行业不失为一条长期的投资线

索。 同时，对于受益于政府投资加码的建筑行

业，该基金也保持了不低于20%的配比，较为

契合当前市场环境。

中银优选

中银优选基金在国金基金分类中属于混合型

基金，成立于2009年4月3日，基金经理张琦。 截至

2012年二季度末，基金规模为5.65亿元。 根据最近

一期国金证券基金风险评价结果，该基金属于中高

风险、高收益基金品种，适合具有一定风险承受能

力的投资者。

投资要点：

中银优选基金注重风险控制， 且善于精选个

股，对于看好的股票倾向于买入并长期持有。 目前

结构性行情中对强周期行业较为谨慎， 维持对食

品、医药等非周期消费类行业的核心配置，中长期

表现稳定居前，短期业绩提升明显，可保持关注。

产品特征：

既往业绩稳定，短期提升明显：中银优选基金

中长期表现稳定居前， 短期业绩提升明显。 截至

2012年8月8日， 基金自设立以来 （剔除3个月建仓

期）累计净值增长11.76%，超越同期大盘40多个百

分点， 在149只可比开放式混合型基金中排名第15

位；最近一年业绩表现也排名同业前15%；最近半

年市场持续下挫阶段，凭借出色的风险控制和个股

选择能力，基金净值逆市上涨11.98%，业绩排名跃

居同业第5位。

注重风控，消费类为主：良好的风险控制能力

是中银优选基金能够取得突出管理业绩的重要来

源。 基于“市场结构分化持续”的判断，中银优选基

金对强周期行业较为谨慎，维持对食品饮料、医药

生物、酒店旅游、传媒文化等非周期性行业的核心

配置，同时也会择机把握周期股和部分新兴行业成

长股的阶段性机会。

精选个股并长期持有： 根据对持股明细的分

析，中银优选基金属于中盘成长风格，主要投资于

具有行业领先地位的上市公司股票，对于看好的个

股倾向于买入并长期持有，换手率较低，自2011年

四季度以来， 该基金连续持有贵州茅台、 泸州老

窖、五粮液等10只股票，并取得出色的操作效果。截

至2012年8月8日，期间个股全部翻红，其中百事通

累计涨幅接近50%，中青旅、峨眉山A、贵州茅台涨

幅均在30%以上，为基金业绩助力不少。

新华行业

新华行业基金在国金基金分类中属于股票型基金， 成立于

2010年7月21日，基金经理何潇。 截至2012年中，基金规模为1.46

亿元。 根据最近一期国金证券基金风险评价的结果，该基金属

于高风险、高收益基金品种，建议具有较强风险承受能力的投

资者关注。

投资要点：

新华行业基金业绩持续性好，各期排名均处于同业前列，投

资组合以“低估值+成长股”的均衡配置为主，既能够较好把握

消费及新兴个股机会，又不会错失周期股反弹收益，较强的选

股能力以及不错的调仓换股效果同样为基金业绩增色不少。

产品特征：

业绩持续性好， 稳居同业前列： 新华行业基金业绩持续性

好，各期排名均处于同类基金前列。 截至2012年8月8日，基金自

成立以来（剔除3个月建仓期）累计实现6.29%的收益，超越大盘

34个百分点； 最近一年上证指数震荡向下阶段基金净值增长

3.72%。

板块布局均衡， 周期与成长兼顾：2012年以来市场持续震

荡，该基金采取了偏防御的投资策略，行业配置上兼顾周期类

和消费、新兴等成长风格的搭配，其中金融保险、建筑及石化等

周期性行业的占比超过30%，信息技术、食品饮料等非周期性行

业占比也在20%以上水平。 在现阶段宏观经济降速、市场较弱时

期，该基金周期与成长兼顾的均衡配置风格，具有一定的防御

性， 既能够较好把握市场震荡过程中稳定增长的消费类行业，

以及受国家政策扶持的新兴行业的投资机会，又不会错失经济

企稳过程中周期行业的反弹收益。

调仓换股效果良好：从实际运作过程来看，该基金顺应宏观

经济形势和市场环境变化，积极调仓换股，且投资操作效果不

错，一季报中新增第一大重仓股三聚环保涨势喜人，截至2012年

8月8日，今年以来累计涨幅超过50%；二季报中新调入的亚厦股

份、瑞康医药、贵州茅台、新纶科技的表现也均可圈可点，二季

度以来累计涨幅都在24%以上，相对同期上证指数1.65%的跌幅

优势明显。

诺安灵活配置：资产配置稳定 中长期业绩突出

推荐理由：诺安配置基金通过科学的投资管理和资产配置程序，结合主动的宏观、市场、行业、公司研究，选择具有可持

续优势的成长型股票和收益率、流动性俱佳的债券，力争使投资者享受到可持续的财富增长。凭借中长期良好的业绩表现，

诺安配置基金在2011年度被评为“三年期混合型金牛基金”。

诺安灵活配置混合型证券投资基金是诺安基金管理有限公司旗下第2只开放式混合型基金，该基金设立于2008年5月，

截至2012年二季度末该基金的资产规模为43.76亿元，份额为44.56亿份。

历史业绩：诺安配置基金中长期业绩表现突出。 截至2012年8月9日，最近两年净值增长率在同期可比161只混合型基金

中排名第12位，超越同期上证指数21.70个百分点；最近一年净值增长率在182只混合型基金中排名第67位，超越同期上证指

数6.73个百分点。 此外，诺安配置基金在上涨行情中进取性较强，而在震荡市场中则注重风险控制。 2009年市场大幅上涨，

诺安配置净值上涨73.72%，在138只可比基金中排名第29位；2010年市场宽幅震荡，诺安配置净值上涨16.02%，在158只可比

基金中排名第22位；2011年市场震荡下跌，诺安配置业绩排名同期可比166只混合型基金第36位。 今年以来诺安配置基金净

值上涨8.66%，业绩排名192只混合型基金第26位。

投资风格：注重风险控制、善于把握行业轮动机会。诺安配置基金自设立以来股票仓位基本稳定且保持较低水平，股票

仓位维持在70%左右，操作风格较为稳健，注重组合风险控制。 此外，诺安配置善于把握行业轮动机会：与2009年相比，2010

年基金逐步增加对生物医药及机械设备等优势行业的配置比例，并减少金融保险、房地产行业的配置比例，为基金在震荡

市场中的突出表现起到支撑作用。 2011年，基金始终保持了对生物医药、传播文化等稳定增长的消费服务板块的较高配置

比例，有效规避了系统性风险。进入2012年，该基金大幅加仓具有估值优势且受益于政策改革的金融保险行业，及时地把握

住了市场热点。 同时，其重仓持有的华海药业、中信证券、华能国际等优质个股表现出色，有力支撑了基金的业绩表现。

投资建议及风险提示：诺安配置基金属于混合型基金中的灵活配置型品种，适合具有一定风险承受能力，并期望获得

较高收益的投资者。


