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战略配置优质成长型基金

国金证券 王聃聃 张剑辉

短期市场情绪有所稳定，但在基本面和政策面都尚未确认的背景下，趋势性投资

机会难以开启。 同时从中长期来看，在经济基本面疲弱以及经济结构转型的趋势下，

成长股仍有巨大的发展空间，甚至在较长的时间内，成长股都将成为市场投资机会的

主导。 7、8月份市场将进入业绩检验期，投资机会的轮动或将更多来自于成长行业或

成长股内部不断的结构优化，那些具有核心竞争优势、受益于经济转型和政策扶持的

企业，有望穿越市场周期且具备良好的中长期投资价值。因此，在短期调整过后，自下

而上选择能力突出、对于成长股有较好把握的基金产品，仍具备战略配置的意义。

汇添富优势精选：

仓位调整灵活 选股能

力突出

天相投资顾问有

限公司 张春雷 陈琳

琳

推荐理由：添富优

势精选基金投资于具

有持续竞争优势的企

业，分享其在中国经济

持续成长背景下的长

期优异业绩，为基金份

额持有人谋求长期稳

定的投资回报。 凭借良

好的业绩表现、较好的

择时能力及选股能力，

添富优势基金在 2012

年度被评为“2012年度

混合型金牛基金”。

汇添富优势精选

混合开放式证券投资

基金是汇添富基金管

理有限公司旗下第一

只开放式混合型基金，

该基金设立于2005年8

月， 截至2013年年中，

该基金的资产规模为

28.07 亿 元 ， 份 额 为

22.45亿份。

历史业绩：添富优

势历经牛熊转换，牛市

震荡市表现俱佳。 截至

2013年7月17日， 自设

立 以 来 净 值 增 长

446.47%， 超越同期上

证指数 372.06个百分

点。 该基金在牛市中大

幅上涨：2006年该基金

累 计 净 值 上 涨

155.17%，2007年该基金

累 计 净 值 上 涨

144.52%；不仅如此，该

基金同样经的起震荡

市场的考验，在宽幅震

荡的2012年，累计净值

逆势上涨12.51%，在同

期可比的170只混合型

基金中排名第10位，超

越同期上证指数9.34个

百分点， 今年以来，市

场震荡向下，该基金净

值累计上涨14.45%，超

越 同 期 上 证 指 数

24.33%，业绩表现持续

突出。

投资风格：仓位调

整灵活、 选股能力突

出。 该基金成立以来，

紧随市场行情变化，仓

位调整灵活，积极分享

市场上涨带来的收益

并有效规避市场下跌

的系统性风险：2008年

3 季 度 仓 位 最 低 达

42.70%，2007年4季度仓

位高达92.83%，在震荡

市场行情中，该基金保

持在 70%-90%之间的

仓位水平，并不断灵活

调整。 同时，出色的选

股能力也是该基金表

现优异的重要原因，在

个股选择上，该基金明

确界定持续竞争优势

企业：主要指公司治理

结构完善、 管理层优

秀，并在生产、技术、市

场、政策环境等经营层

面上具有一方面或者

多方面难以被竞争对

手在短时间内模仿或

者超越的竞争优势企

业，并对优势企业个股

进行精选；在实际运作

中，该基金运用优势企

业评估系统，定量分析

和定性分析相结合，并

相对集中的在生物医

药、食品饮料、金融保

险业和建筑业等行业

集中选择优势企业，其

重仓股天士力、上海家

化、招商银行、格力电

器等为基金业绩提供

了有力的支撑。

投资建议及风险

提示：添富优势基金属

于混合型基金中的积

极配置型品种，适合风

险承受能力较强，并期

望获得较高收益的投

资者。
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主要销售机构

020023

国泰事件驱动

2011

年

8

月

17

日 股票型 国泰基金

1.4623 1.345

王航

5.6559 30.7094 -

建设银行

,

中国银行

,

农业银行

,

工商银行

519026

海富通中小盘

2010

年

4

月

14

日 成长型 海富通基金

7.8408 1.049

程岽

10.7709 14.6448 9.6134

工商银行

,

建设银行

,

中国银行

,

农业银行

110012

易方达科汇

2008

年

10

月

9

日 灵活配置型 易方达基金

10.165 1.264

冯波

0.8576 3.3231 3.5407

交通银行

,

中国银行

,

工商银行

,

农业银行

519674

银河创新成长

2010

年

12

月

29

日 股票型 银河基金

10.326 1.2311

王培

9.2563 36.7281 -

招商银行

,

农业银行

,

建设银行

,

中国银行

fund
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短期市场情绪有所稳定，但在基本面和政策面都尚未确认的背景下，趋势性投资机会难以开

启。 同时从中长期来看，在经济基本面疲弱以及经济结构转型的趋势下，成长股仍有巨大的发展

空间，甚至在较长的时间内，成长股都将成为市场投资机会的主导。

7

、

8

月份市场将进入业绩检验

期，投资机会的轮动或将更多来自于成长行业或成长股内部不断的结构优化，那些具有核心竞争

优势、受益于经济转型和政策扶持的企业，有望穿越市场周期且具备良好的中长期投资价值。 因

此，在短期调整过后，自下而上选择能力突出、对于成长股有较好把握的基金产品，仍具备战略配

置的意义。

推荐基金基本资料一览

金牛基金追踪

汇添富优势精选混合开放式证

券投资基金是汇添富基金管理有限

公司旗下第一只开放式混合型基金，

该基金设立于

2005

年

8

月， 截至

2013

年年中， 该基金的资产规模为

28.07

亿元，份额为

22.45

亿份。

历史业绩：添富优势历经牛熊转

换，牛市震荡市表现俱佳。 截至

2013

年

7

月

17

日， 自设立以来净值增长

446.47%

，超越同期上证指数

372.06

个

百分点。 该基金在牛市中大幅上涨：

2006

年该基金累计净值上涨

155.17%

，

2007

年该基金累计净值上涨

144.52%

；

不仅如此，该基金同样经得起震荡市

场的考验， 在宽幅震荡的

2012

年，累

计净值逆势上涨

12.51%

，在同期可比

的

170

只混合型基金中排名第

10

位，

超越同期上证指数

9.34

个百分点，今

年以来，市场震荡向下，该基金净值

累计上涨

14.45%

，超越同期上证指数

24.33%

，业绩表现持续突出。

投资风格：仓位调整灵活、选股

能力突出。 该基金成立以来，紧随市

场行情变化，仓位调整灵活，积极分

享市场上涨带来的收益并有效规避

市场下跌的系统性风险：

2008

年

3

季

度仓位最低达

42.70%

，

2007

年

4

季度仓

位高达

92.83%

， 在震荡市场行情中，

该基金保持在

70%-90%

之间的仓位

水平，并不断灵活调整。 同时，出色的

选股能力也是该基金表现优异的重

要原因，在个股选择上，该基金明确

界定持续竞争优势企业：主要指公司

治理结构完善、管理层优秀，并在生

产、技术、市场、政策环境等经营层面

上具有一方面或者多方面难以被竞

争对手在短时间内模仿或者超越的

竞争优势企业，并对优势企业个股进

行精选；在实际运作中，该基金运用

优势企业评估系统，定量分析和定性

分析相结合，并相对集中的在生物医

药、食品饮料、金融保险业和建筑业

等行业集中选择优势企业，其重仓股

天士力、上海家化、招商银行、格力电

器等为基金业绩提供了有力的支撑。

投资建议及风险提示：添富优势

基金属于混合型基金中的积极配置

型品种， 适合风险承受能力较强，并

期望获得较高收益的投资者。

（天相投顾 张春雷 陈琳琳）
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添富优势精选基金投资于

具有持续竞争优势的企业，分享

其在中国经济持续成长背景下

的长期优异业绩，为基金份额持

有人谋求长期稳定的投资回报。

凭借良好的业绩表现、较好的择

时能力及选股能力，添富优势基

金在

2012

年度被评为“

2012

年度

混合型金牛基金”。

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

国泰策略

国泰事件驱动策略 （以下简称 “国泰策

略”）属于股票型基金，成立于

2011

年

8

月

17

日。

该基金是国内首支采用事件驱动投资策略，成

立以来业绩表现良好。 国泰策略坚持自下而上

的投资策略，在股票投资上通过适当的集中和

中长期持有的策略，分享优质企业的成长性。

国泰策略基金坚持自下而上的投资策

略， 股票仓位基本保持在

90%

左右较高的水

平， 重点通过持仓组合降低组合贝塔值并把

握结构性投资机会。 在股票投资上通过适当

的集中和中长期持有的策略分享优质企业的

成长性， 今年以来基金较好把握了市场结构

性投资机会，业绩表现突出。

事件驱动专注三大层次： 国泰策略基金

所采用的事件驱动策略专注于由事件因素引

起的变化性机遇， 并自上而下贯穿大类资产

配置、行业配置和个股选择三个层次。设立以

来， 国泰策略基金凭借良好的投资管理能力

为投资者提供了不错的投资回报，截至

7

月

17

日，基金累计净值增长

37.30%

；今年以来国泰

策略同样通过对成长性个股较好的把握，获

得不错的绝对回报，其净值增长

28.08%

，在同

业基金中排名前

20%

。

适当集中投资，中长期持有：国泰策略基金

坚持自下而上的投资策略， 股票仓位基本保持

在

90%

左右相对较高的水平，重点通过持仓组合

降低组合贝塔值并把握结构性投资机会， 与此

同时， 在股票投资上通过适当的集中和中长期

持有的策略，分享优质企业的成长性。这种相对

集中并中长期持有的投资策略也较大程度基于

基金经理对于个股的充分了解和认识。

重点权衡估值和增长率的匹配： 对于三

季度的投资， 成长性公司仍是国泰策略重点

关注的方向， 并在当前市场环境中重点权衡

估值和增长率的匹配。具体来看，基金关注景

气度高的行业中（例如

TMT

、油气设备和服

务、医疗服务行业）的龙头公司，这些企业所

面临的产能过剩压力和去杠杆压力较低，盈

利能力有进一步提升的空间。

海富通中小盘

海富通中小盘股票基金（以下简称“海富

通中小盘”）属于股票型基金， 该基金设立于

2010

年

4

月

14

日， 成立以来管理业绩整体突出

且稳定，基金经理程岽出身于资深机械设备行

业研究员，对于个股选择颇具心得，操作上强

调选择成长性较高、同时被市场低估的黑马。

海富通中小盘股票基金属 “消费

+

成长”

风格。从资产风格看，基金目前保持了以医药

等消费类资产为主，以环保、军工和汽车等成

长性类资产为辅的布局。从历史操作看，该基

金的管理者程岽出身于资深机械设备行业研

究员， 较擅长结合市场热点进行行业板块轮

动和自下而上选股。

主动管理大类资产： 基金通过宏观经济

因素、市场估值因素、政策影响因素等多因素

的综合分析确定其资产配置比例。 与同类型

基金相比， 海富通中小盘的股票仓位波幅较

大， 显示基金经理较主动的调整大类资产的

风格。 截至

2013

年二季度末，过去

6

个季度该

基金的股票平均仓位在

80%

上下，略低于同类

型的平均水平。

“消费为主、成长为辅” 的风格布局：根

据契约， 海富通中小盘基金主要投资于具有

高成长潜力和良好基本面的中小盘股票。 股

票资产占基金全部资产的比例一般为

65%

—

95%

，其中至少

80%

的股票资产将投资于中小

盘股票。 根据我们对于基金的历史持仓信息

分析， 该基金属于典型的 “中小盘

/

成长”风

格。 在选股中， 基金经理强调选择成长性较

高、同时被市场低估的黑马。

遵循板块轮动，兼顾估值/成长：基金经理

程岽出身于资深机械设备行业研究员，对于选

股颇具心得。 从管理海富通中小盘基金的历史

操作看，较擅长结合市场热点进行行业板块轮

动和自下而上选股。 基金重仓股组合多以医

药

/

消费股为核心，

2012

年底外围配置以地产股

为主，博取了市场快速反弹中的收益；今年以

来结合政策新动向，在配置中迅速增加了“环

保”、“军工”等题材的股票，收益表现不错。

易方达科汇

易方达科汇基金（以下简称“易方达科汇”）

属于混合

-

灵活配置型基金。 基金成立于

2008

年

10

月

9

日，由基金科汇转型而来。 该基金管理业

绩具有持续稳健特征，风险控制能力较为突出。

整体看， 易方达科汇基金较为灵活的配置策略

在各种市场环境下均具有一定的生存空间。

易方达科汇基金继基金科汇转型以来，

继续表现出较好的业绩持续性和稳健特征。

良好的风险控制， 以及灵活的投资配置策略

是基金业绩持续性较好的主要原因。 作为混

合型基金， 该基金一直保持相对灵活的股票

仓位配置比例， 投资组合兼顾低估值和成长

性，具备较强的自下而上选股能力。

业绩持续稳健，风控能力较好：易方达科

汇基金成立于

2008

年

10

月， 成立以来基金净

值增长

89.43%

，超越同期上证指数

91.67%

。 从

各阶段业绩来看， 易方达科汇的管理业绩也

显示较好的持续性和稳健特征，最近一年、最

近两年和最近三年的业绩表现在同业基金中

均排名前列， 良好的下行风险控制是基金业

绩持续稳健的主要原因。

灵活配置，适时调整：从易方达科汇基金

成立以来的投资操作特征来看， 基金无论是

资产配置还是行业、 个股调整均显示出灵活

资产配置、适时灵活调整的稳健操作思路。从

资产配置角度来看， 易方达科汇基金近几年

以来的股票仓位多控制在

70%

左右相对稳健

的中枢水平， 但同时当市场风向发生转变时

则积极对仓位进行适当的择时调整。此外，易

方达科汇的持仓结构也随市进行灵活调整。

三季度谨慎投资， 关注弱周期和高景气

度行业： 易方达科汇基金注重企业基本面的

研究，对成长性股票有良好的把握能力。对于

三季度投资， 基金经理对市场持相对谨慎态

度，尤其是部分股票经过上半年的大幅上涨，

估值已经处于较高水平。 因此在配置上维持

适中的股票仓位， 在投资方向上重点关注弱

周期性的医药、大众消费品等行业，行业景气

度较高的电子、安防、传媒、环保等。

银河创新

银河创新成长股票基金（以下简称“银河创

新”）属于股票型基金，设立于

2010

年

12

月末。在

将传统消费和新兴行业作为主要配置方向的同

时，也兼顾了对低估值板块的左侧布局。基金在

行业配置上并不过度集中投资于某一板块，较

大程度降低了集中持有带来的业绩波动。

银河创新成长基金成立以来业绩表现持

续突出。 基金将传统消费和新兴行业作为主

要配置方向， 并兼顾了对低估值板块的左侧

布局，同时在行业配置上并不过度集中，较大

程度降低了集中持有带来的业绩波动。 良好

的选股能力以及对进出时机的把握是基金取

得较好收益的重要来源。

风险收益配比出色： 设立以来两年多时

间在大盘下挫近

20%

的背景下，该基金凭借良

好的投资管理能力实现了超过

25%

的净值增

长，为投资者提供了不错的投资回报。从短期

来看， 银河创新今年以来也取得了不错的业

绩表现，净值增长

28.02%

，在同业基金中排名

前

20%

。 致力于获取绝对收益的同时，银河创

新基金在风险控制上也有较好的把握， 风险

收益配比效果持续较好， 各阶段风险调整后

收益均处于同业前列， 这表明在承受相同风

险的条件下，该基金更能获取超额收益。

“消费+新兴” 为主，兼顾价值：纵观基金

成立以来各个季度的行业配置情况， 我们发

现，银河创新在将传统消费和新兴行业作为主

要配置方向的同时，也兼顾了对低估值板块的

左侧布局。 同时银河创新基金在行业配置上并

不过度集中投资于某一板块，较大程度降低了

集中持有带来的业绩波动。 银河创新基金侧重

强调对结构性投资机会的把握，在大类资产配

置上维持稳健思路，股票投资仓位在同类型基

金中仍处于相对中性的水平。

精选具备估值安全边际的成长股： 从产

品设计角度来看， 银河创新基金强调对具有

创新能力和成长潜力的创新类上市公司的把

握，个股选择上，基金经理王培偏好精选估值

安全边际且具备高成长性的股票进行投资。


