
一、本期评级结果综述

２０１３

年二季度，

Ａ

股市场各主要指数普跌。 截至

６

月

２８

日收盘，上证综指、沪深

３００

指数、深证成份指数

的单季跌幅依次为：

－１１．５％

、

－１１．８％

、和

－１３．５％

。 与股

票指数相比， 偏股型基金二季度的投资回报略胜一

筹，股票型基金、混合型基金、和传统封闭式基金的平

均回报依次为

０．０％

、

－０．５％

、和

－１．２％

。 二季度债券市

场继续向上，中债总财富指数单季累计上涨

０．９１％

，其

间债券基金平均回报为

－０．２３％

。

本期入选招商证券五星评级的基金共计

４１

只，其

中包括两只封闭式基金、

１９

只股票型基金、

１５

只混合

型基金、和

５

只债券型基金。

本期调入五星级的基金包括：银河行业、农银中

小盘、天治创新、银河成长、上投行业、宝盈资源、新华

成长、浦银红利、信诚优胜、宝盈核心、华商动态、泰信

优势、华富优选、浦银生活、华夏经典、德盛增利

Ａ

、泰

信增收

Ａ

和信诚经典

Ａ

。 （表

１

）

二、招商证券五星级基金点评

１

、景顺长城内需增长股票型基金：寻找转型期的优势

企业

景顺长城内需增长（代码

２６０１０４

）成立于

２００４

年

６

月

２５

日，属于灵活配置股票型基金。 该基金的股票投

资比例介于

７０％－９５％

之间， 主要投资于和经济增长

最为密切的内需拉动型行业中的优势企业，实现基金

资产的长期、可持续的稳定增值。

景顺长城内需增长业绩表现优秀，今年以来收益

率为

５３．３％

，在股票型基金中排名前

１％

。中长期来看，

该基金近三年里取得

５７．７％

的投资业绩，在同期

２１２

只

股票型基金中排名首位。 从风险收益指标来看，该基

金近三年的时间加权

Ｊｅｎｓｅｎ

指标在同类基金中排名第

一，实现了风险收益的良好配比。

近几年来，在“调结构、稳增长”的总基调下，中国

经济增长模式转型已经形成共识，中国经济转型的紧

迫性日益增加。在此背景下，行业、个股呈现结构分化

的市场特点，给基金经理带来选股上的较大挑战。

２０１３

年二季度， 基于对中国经济长期乐观的判

断， 景顺长城内需增长仍然保持了较高的股票仓位

（

８４．７％

）。 该基金的投资集中度较高， 重点配置了

ＴＭＴ

、医药、文化传媒等行业，其中信息技术类股票占

其股票投资的比例超过三成。 该基金认为，

ＴＭＴ

行业

进入一个新的发展阶段， 中国竞争力在不断提升，这

一发展趋势提供了众多投资标的。

展望未来，中国经济增长方式转型的过程中将涌

现出一批具有长期增长潜力的优秀企业，提供了良好

的投资机会。 该基金当前规模

３３．２

亿元，能够发挥操

作灵活的优越性。

景顺长城内需增长现任基金经理由王鹏辉、 杨鹏

两位共同承担。 其中，王鹏辉先生曾任深圳市农村商业

银行债券交易员、长城证券研究员、融通基金行业研究

员、景顺长城基金研究员、投资总监等职务；自

２００７

年

９

月起担任本基金基金经理，任职期间业绩表现突出。杨

鹏先生曾任职于融通基金宏观研究员、 债券研究员和

货币基金基金经理助理职务，自

２００７

年

９

月起担任本基

金基金经理，任职期间基金业绩排名第一。

本期评级结果，景顺长城内需增长基金入选“招

商证券五星级股票型基金”。

２

、农银汇理中小盘股票型基金：结构性行情中精选高

潜质个股

农银汇理中小盘基金（代码

６６０００５

）成立于

２０１０

年

３

月

２５

日，属于灵活配置股票型基金。 该基金股票配

置比例介于

６０～９５％

之间，主要投资于基本面优良且具

有良好成长潜力的中小盘股票，在严格控制风险的前

提下采用积极主动的管理手段，以充分分享中小市值

公司成长过程所带来的收益，最新资产规模

１３．８

亿元。

农银中小盘的历史业绩表现优秀，过去三年复权

单位净值增长率高达

３８．５％

， 在同类基金中排名第

５

，

而同期股票型基金平均收益率仅为

１．２％

。 今年以来，

农银中小盘取得了

３１．３％

的正收益， 超越业绩比较基

准近

３０

个百分点。 考虑风险调整因素后， 该基金的

Ｓｈａｒｐｅ

指标和

ｊａｎｓｅｎ

指标均在同类基金中排名靠前。

在现任基金经理付娟女士上任之前，该基金一直

接近满仓操作，表现为“重选股，轻择时”的特征。付女

士上任后，虽然仍然注重对个股的精选，但在仓位控

制上明显更为灵活。 今年

３

月份以来，

Ａ

股市场震荡下

跌，二季度末该基金的股票仓位已降低至

７４．８％

。

行业配置方面， 该基金主要集中在成长性较好、

周期性较弱的行业，如信息技术、电子、文化传媒等，

而对金融、地产等周期性板块则为零配置，充分体现

了对中小盘成长股的偏好。

作为一只中小盘基金，农银中小盘的重仓股多以

中小板和创业板个股为主。 刚刚公布的二季报显示，

该基金的十大重仓股中，创业板个股占到

７

只，其中的

绝大多数股票今年以来涨幅超过

１００％

， 显示了基金

经理出色的选股能力。 从持股集中度来看，现任基金

经理上任后，基金的持股集中度明显提高，前十大重

仓股占基金净值比，由原来的

３０％

上升至

４４．２％

。

现任基金经理付娟女士自今年

３

月份开始管理该

基金， 付女士拥有会计学博士学位和

６

年证券从业经

历，现任农银汇理基金公司研究部副总监。 深厚的会

计学背景有助于基金经理从财务分析的角度出发，精

选出具备投资价值的优质个股。

本期评级结果，农银汇理中小盘基金入选“招商

证券五星级股票型基金”。

３

、交银施罗德成长股票型基金：以择时和个股精选战

胜市场

交银施罗德成长股票型基金（代码

５１９６９２

，以下

简称交银成长）， 是交银施罗德基金管理有限公司旗

下

８

只主动管理的股票型开放式基金之一。 该基金成

立于

２００６

年

１０

月

２３

日， 目前基金资产净值约

８８．８

亿

元。 自成立以来复权单位净值增长率

２５１％

，远超沪深

３００

指数同期

５４％

的涨幅， 收益率排名位列同期可比

４４

只股票型基金第

４

位。

交银成长长期业绩优秀，是其每年稳定且优异表

现的结果。若看每一年的业绩排名，自成立以来的

７

年

里，该基金只有两年因投资风格与当年市场不适排名

中游偏下外，其余年份均排名前

１／４

。 尤其在更换为现

任基金经理管华雨先生后， 该基金业绩表现突出，

２０１１

年和

１２

年均排名前

１０％

，今年以来收益率排名也

位于所有股票型基金前

１／４

。

交银成长仓位基本在

７５－９５％

之间波动， 基金经

理在投资过程中比较注重择时。 而从操作结果来看，

确实取得了比较好的效果。

２００９

年市场反转，该基金

将仓位从

７３％

提升到

８３％

，进而提升到

９０％

以上。

２０１１

年二季度开始市场全面走弱， 该基金迅速将仓位由

９２％

降至

７５％

，有效规避了当年的系统风险。 近两年，

市场整体缺乏趋势性机会， 该基金仓位调整明显趋

缓，维持

８５％

左右仓位寻找结构性机会。

行业和个股方面，首先，该基金行业配置比较分

散。 近年来除食品饮料、生物医药和房地产有相对较

长时间持仓外，其余行业基本为阶段性持有，且持有

行业多、同时比例也不高。其次，十大重仓股集中度却

较高，尤其是前

５

大，持有比例均超高

５％

；此外，虽有

个别股票持有期较长， 但是十大重仓股并不算稳定。

可以看出相对行业配置， 基金经理更注重个股精选、

个股买卖时点以及持有周期。这也使得该基金在市场

缺乏趋势性机会的环境下，业绩依然表现突出。

本期评级结果，交银施罗德成长基金入选“招商

证券五星级股票型基金”。

４

、银河竞争优势成长股票型基金：积极主动、灵活调

整

银河竞争优势成长（代码

５１９６６８

）是银河基金旗

下的一只灵活配置的股票型基金， 成立于

２００８

年

５

月

２６

日， 业绩比较基准为沪深

３００

指数

×８０％＋

上证国债

指数

×２０％

。 该基金本着竞争优势创造价值增值的理

念，精选具备持续竞争优势的优质上市公司，在有效

控制风险、保持良好流动性的前提下，追求基金中长

期资本增值。

银河成长基金近三年复权单位净值增长率为

３８．３％

，在

２１２

只同类基金中排名第

１１

位，相对于沪深

３００

指数，该基金获得了

５９．２％

的超额收益，为持有人

创造了良好的收益。 从风险收益指标看，该基金三年

期的

Ｊｅｎｓｅｎ

指标和

Ｓｈａｒｐｅ

指标在同期可比基金中排名

均十分靠前，分别位居第

１８

名和第

１１

名，说明该基金

在过往的投资过程中实现了良好的超额收益和风险

收益配比。

刚刚公布的二季报数据显示，银河成长基金的最

新规模为

１．５

亿元，属于规模较小的品种。 在投资过程

中，基金经理充分发挥了小规模基金的优势，灵活调

整组合，在震荡的市场中取得了很好的效果。

具体来说，该基金的灵活体现在两个方面：一方

面，根据宏观经济和市场情绪的变化，灵活调整资产

配置，最近一年股票仓位在

７０－９０％

之间波动；另一方

面，积极把握市场风格切换，灵活调换重仓个股，去年

年报十大重仓股中的

９

只股票在今年一季度末已经退

出， 而一季度末十大重仓股中的

９

只股票在二季度末

已经退出，重仓股变化比率远超其他同类基金。 事实

证明，这种灵活的操作风格较适应今年震荡分化的结

构性市场。

现任基金经理丁杰人先生于

２０１１

年

１０

月

１０

日上

任，至今取得了

４７．３％

的不俗业绩，在

２７７

只同类基金

中排名第

６

位。担任基金经理之前，丁杰人先生曾在卖

方和买方公司有过多年研究经历，培养了较强的宏观

分析和市场判断能力， 有助于其在随后的投资中，较

好的把握行业板块之间的轮动，获取超额收益。

本期评级结果，银河成长基金入选“招商证券五

星级股票型基金”。

５

、农银汇理行业成长股票型基金：深入调研、关注成

长

农银汇理行业成长（代码

６６０００１

）是农银汇理基

金公司旗下的第一只股票型基金，最新规模为

３９．１

亿

元。 该基金在控制风险的前提下，重点投资成长性行

业，其中成长性行业股票投资比例不低于股票资产的

８０％

。 自

２００８

年

８

月成立以来， 该基金累计收益高达

１３６％

，在同类

１２５

只股票型基金中排名第

３

，为投资者

带来了丰厚的回报。

自

２０１０

年以来，农银汇理行业成长每个年度的收

益率均位居同类基金前

１／３

，长期业绩稳定出色。 数据

显示，该基金近

３

年的收益率为

５３．９％

，远超同期股票

型基金

３％

的平均水平，在同类中排名第

３

。统计结果显

示，该基金近三年的

Ｊｅｎｓｅｎ

和

Ｓｈａｒｐｅ

指标在同类基金中

分别位列第

１

名和第

３

名， 在获得较高业绩的同时，较

好地控制了风险，展现出基金经理优异的投资能力。

基金经理将精力主要放在发掘优质成长股方面，从

而很少主动调整基金的大类资产配置，股票仓位水平一

直维持在

９０％

左右，变动较小。 基金经理认为，精选出最

优质的公司是为投资者创造超额收益的最好途径。

在实际投资中，基金经理一方面挑选在经济转型

过程中、未来景气度高的行业，另一方面则通过对上

市公司以及上下游产业链的调研，深入挖掘公司的基

本面，自下而上发掘优秀公司，并重点持有。该基金重

仓的多只

ＴＭＴ

、医药、环保等优质个股均实现了较理

想的涨幅，为基金贡献了较多的收益。

自成立以来， 该基金一直由曹剑飞先生管理，曹

先生目前还担任农银汇理基金公司的投资总监，多年

的研究员经历为其打下了扎实的研究基础，并为基金

资产的长期增值提供了良好的保证。出色的业绩吸引

了投资者的关注，基金规模稳步增长，实现了基金公

司与投资者的共赢。

本期评级结果，农银汇理行业成长基金入选“招

商证券五星级股票型基金”。

６

、宝盈核心优势混合型基金：继续看好优秀成长股

宝盈核心优势（代码：

２１３００６

）成立于

２００９

年

３

月

１７

日，是一只灵活配置的混合型基金，当前资产规模

９．１５

亿元。 该基金的股票投资比例介于

３０％－８０％

之

间，业绩比较基准为沪深

３００

指数

＊６５％＋

上证国债指

数

＊３５％

。

基于中国经济处于宏观变革期以及对资本市场健

康增长的预期，该基金精选各行业中的优势龙头企业，

对景气度提高的行业适当倾斜， 同时控制投资组合的

市场适应性， 在控制投资风险的前提下保持基金资产

持续增值，力争创造超越业绩基准的主动管理回报。

宝盈核心优势业绩表现优秀，今年以来收益率为

４４．１％

，在混合型基金中排名第一。 中长期来看，该基

金近三年里取得

２２．６１％

的投资业绩，在同类可比基金

中排名前

１０％

。 从风险收益指标来看，该基金近三年

的时间加权

Ｊｅｎｓｅｎ

指标在同类基金中排名第一，实现

了风险收益的良好配比。

宝盈核心优势在大类资产配置方面表现较灵活。

２０１３

年一季度，宝盈核心优势降低股票仓位至

５３．６％

，

二季度仍然保持了较低的股票仓位（

５６．４％

）。

今年以来， 创业板与主板市场出现剧烈分化，主

板市场持续低迷，而代表成长股的创业板则走出了波

澜壮阔的独立行情。 宝盈核心优势认为业绩复苏、政

策支持、 并购整合都是支撑创业板表现突出的原因，

坚定成长股投资，重点投资于

ＴＭＴ

、环保、消费领域，

取得了超额收益。

该基金认为，长期来看，政策引导资金进入实体

经济，但短期资金紧张可能会影响经济运行，后续难

有立竿见影的“救市”政策，市场底部的出现可能远低

于合理位置。 同时，

ＴＭＴ

等成长板块基本面依旧向好，

未来继续看好优秀成长股，尤其是具备“颠覆性创新”

的优秀企业。

宝盈核心优势的基金经理王茹远女士，计算机科

学硕士，曾任海通证券首席分析师。

２０１１

年

７

月加入宝

盈基金，担任核心研究员。自

２０１２

年

６

月

３０

日起开始管

理本基金， 任职期间表现出优秀的投资管理能力，以

５０．４％

的投资收益率排名同类基金首位。

本期评级结果，宝盈核心优势基金入选“招商证

券五星级混合型基金”。

７

、华宝兴业收益增长混合型基金：挖掘成长伺机出手

华宝兴业收益增长混合型基金 （代码

２４０００８

，以

下简称华宝收益）， 是华宝兴业基金管理有限公司旗

下

４

只混合型开放式基金之一。 该基金成立于

２００６

年

６

月

１５

日，目前基金资产净值约

３９

亿元。 自成立以来复

权单位净值增长率

２９２％

，远超上证综指同期

７３％

的涨

幅，收益率排名位列同期可比

７１

只混合型基金第

３

位。

华宝收益长期业绩优秀， 但早期业绩波动较大，

表现出明显的牛强、熊弱。

２０１０

年中期，该基金更换基

金经理为现任的邵喆阳先生，基金业绩稳定性有所改

善。 近三年业绩表现均排在前

１／２

，而

２０１２

年在

１４６

只

混合型基金中排名第

５

位， 今年以来更是在市场下跌

１２％

的情况下获得了近

３５％

的正收益， 位列

１５６

只混

合型基金第

４

位。

华宝收益仓位基本在

７０－９０％

之间波动， 基金经

理在投资过程中比较注重择时，尤其在

２０１０

年更换基

金经理后此举表现更为突出，并且大部分时间仓位会

比较保守，伺机迅速加仓，获利后又快速了结。从近两

年的操作结果来看， 确实取得了很好的效果。 例如，

２０１０

年新基金经理上任后立刻减仓，年底市场反弹基

金仓位提升到

８５％

， 并在

１１

年

２

季度下跌前就将仓位

降到

８０％

以下，

１１

年

３

季度最低下降到

６３％

。 而在此后

每次市场底部，基金经理逐渐加仓，

１２

年年底

１３

年

１

季

度仓位已经接近

９０％

。 在上半年收益可观的情况下

２

季度基金经理又将仓位降至

８０％

以下，保护收益。

若观察十大重仓股，可以发现基金经理持股集中

度较高， 前

５

大重仓股往往都占股票投资比例超过

５％

。 在这些重仓持有的股票中，不乏牛股，如蓝色光

标、碧水源、中工国际、大华股份等，且这些股票持有

周期都较长，有的在

１１

年年初的组合报告中就可以看

到。 可见投资经理在挖掘成长股上确有一套方法。

本期评级结果，华宝兴业收益增长基金入选“招

商证券五星级混合型基金”。

８

、易方达增强回报债券型基金：风控出色、稳健增长

易方达增强回报债券型基金 （

Ａ

类代码

１１００１７

）

成立于

２００８

年

３

月

１９

日，属于一级债基，

Ａ

、

Ｂ

两类加总

的最新资产规模为

４１．１

亿元，业绩比较基准为中债总

指数（全价）。

通过对债券等固定收益类品种的投资，易方达增

强回报为持有人创造了丰厚的收益。 自成立以来，该

基金的复权单位净值增长率高达

５０％

，年化收益率为

７．８６％

。

数据显示，该基金最近三年的复权单位净值增长

率为

２１．２％

，超越业绩比较基准

２３．７

个百分点，在同期

６８

只一级债基中排名第一。 此外，该基金的

Ｓｈａｒｐｅ

指

标在同期同类基金中排名第四，显示基金经理具有较

出色的风控能力。

季报数据显示，该基金的债券仓位高于同类平均

水平。 从

２０１１

年二季度开始，其债券投资占基金净值

比一直高于

１００％

，

２０１２

年底的债券杠杆比率曾经升

至

１５５％

，投资风格较为激进。 股票投资方面，该基金

在过去三年积极参与新股认购，打新收益在

２０１０

年为

基金业绩做出了较大贡献。

２０１１

年下半年起，信用债

市场开始走强，该基金适时提高了信用债杠杆，在新

股停发的背景下仍然取得了较高回报。

券种配置方面，该基金从

２０１１

年起逐渐增加对信

用债的配置，由

２０１１

年二季度末的

２０％

左右提升至今

年二季度末的

９６％

左右，较好的把握了信用债市场的

系统性机会。此外，该基金对可转债的配置比例适中，

且波动不大，基本保持在

２０～３０％

之间，在股票市场上

涨时，能够起到增强收益的作用。

易方达增强回报基金的现任基金经理为钟鸣远

先生和王晓晨女士，二人均拥有经济学硕士学位和超

过

１０

年的债券投资经验，实战经验非常丰富。 钟鸣远

先生同时兼任易方达基金管理公司固定收益投资部

的总经理。

本期评级结果，易方达增强回报基金入选“招商

证券五星级债券型基金”。

招商证券研发中心基金评价与研究小组

数据来源：招商证券基金评价和分析系统

表

１

：本期五星级基金调出调入情况（计算截止日：

２０１3

年

７

月

２6

日）

一、本期评级结果综述

２０１３

年二季度，

Ａ

股市场各主要指数普跌。 截至

６

月

２８

日收盘，上证综指、沪深

３００

指数、深证成份指数

的单季跌幅依次为：

－１１．５％

、

－１１．８％

、和

－１３．５％

。 与股

票指数相比， 偏股型基金二季度的投资回报略胜一

筹，股票型基金、混合型基金、和传统封闭式基金的平

均回报依次为

０．０％

、

－０．５％

、和

－１．２％

。 二季度债券市

场继续向上，中债总财富指数单季累计上涨

０．９１％

，其

间债券基金平均回报为

－０．２３％

。

本期入选招商证券五星评级的基金共计

４１

只，其

中包括两只封闭式基金、

１９

只股票型基金、

１５

只混合

型基金、和

５

只债券型基金。

本期调入五星级的基金包括：银河行业、农银中

小盘、天治创新、银河成长、上投行业、宝盈资源、新华

成长、浦银红利、信诚优胜、宝盈核心、华商动态、泰信

优势、华富优选、浦银生活、华夏经典、德盛增利

Ａ

、泰

信增收

Ａ

和信诚经典

Ａ

。 （表

１

）

二、招商证券五星级基金点评

１

、景顺长城内需增长股票型基金：寻找转型期的优势

企业

景顺长城内需增长（代码

２６０１０４

）成立于

２００４

年

６

月

２５

日，属于灵活配置股票型基金。 该基金的股票投

资比例介于

７０％－９５％

之间， 主要投资于和经济增长

最为密切的内需拉动型行业中的优势企业，实现基金

资产的长期、可持续的稳定增值。

景顺长城内需增长业绩表现优秀，今年以来收益

率为

５３．３％

，在股票型基金中排名前

１％

。中长期来看，

该基金近三年里取得

５７．７％

的投资业绩，在同期

２１２

只

股票型基金中排名首位。 从风险收益指标来看，该基

金近三年的时间加权

Ｊｅｎｓｅｎ

指标在同类基金中排名第

一，实现了风险收益的良好配比。

近几年来，在“调结构、稳增长”的总基调下，中国

经济增长模式转型已经形成共识，中国经济转型的紧

迫性日益增加。在此背景下，行业、个股呈现结构分化

的市场特点，给基金经理带来选股上的较大挑战。

２０１３

年二季度， 基于对中国经济长期乐观的判

断， 景顺长城内需增长仍然保持了较高的股票仓位

（

８４．７％

）。 该基金的投资集中度较高， 重点配置了

ＴＭＴ

、医药、文化传媒等行业，其中信息技术类股票占

其股票投资的比例超过三成。 该基金认为，

ＴＭＴ

行业

进入一个新的发展阶段， 中国竞争力在不断提升，这

一发展趋势提供了众多投资标的。

展望未来，中国经济增长方式转型的过程中将涌

现出一批具有长期增长潜力的优秀企业，提供了良好

的投资机会。 该基金当前规模

３３．２

亿元，能够发挥操

作灵活的优越性。

景顺长城内需增长现任基金经理由王鹏辉、 杨鹏

两位共同承担。 其中，王鹏辉先生曾任深圳市农村商业

银行债券交易员、长城证券研究员、融通基金行业研究

员、景顺长城基金研究员、投资总监等职务；自

２００７

年

９

月起担任本基金基金经理，任职期间业绩表现突出。杨

鹏先生曾任职于融通基金宏观研究员、 债券研究员和

货币基金基金经理助理职务，自

２００７

年

９

月起担任本基

金基金经理，任职期间基金业绩排名第一。

本期评级结果，景顺长城内需增长基金入选“招

商证券五星级股票型基金”。

２

、农银汇理中小盘股票型基金：结构性行情中精选高

潜质个股

农银汇理中小盘基金（代码

６６０００５

）成立于

２０１０

年

３

月

２５

日，属于灵活配置股票型基金。 该基金股票配

置比例介于

６０～９５％

之间，主要投资于基本面优良且具

有良好成长潜力的中小盘股票，在严格控制风险的前

提下采用积极主动的管理手段，以充分分享中小市值

公司成长过程所带来的收益，最新资产规模

１３．８

亿元。

农银中小盘的历史业绩表现优秀，过去三年复权

单位净值增长率高达

３８．５％

， 在同类基金中排名第

５

，

而同期股票型基金平均收益率仅为

１．２％

。 今年以来，

农银中小盘取得了

３１．３％

的正收益， 超越业绩比较基

准近

３０

个百分点。 考虑风险调整因素后， 该基金的

Ｓｈａｒｐｅ

指标和

ｊａｎｓｅｎ

指标均在同类基金中排名靠前。

在现任基金经理付娟女士上任之前，该基金一直

接近满仓操作，表现为“重选股，轻择时”的特征。付女

士上任后，虽然仍然注重对个股的精选，但在仓位控

制上明显更为灵活。 今年

３

月份以来，

Ａ

股市场震荡下

跌，二季度末该基金的股票仓位已降低至

７４．８％

。

行业配置方面， 该基金主要集中在成长性较好、

周期性较弱的行业，如信息技术、电子、文化传媒等，

而对金融、地产等周期性板块则为零配置，充分体现

了对中小盘成长股的偏好。

作为一只中小盘基金，农银中小盘的重仓股多以

中小板和创业板个股为主。 刚刚公布的二季报显示，

该基金的十大重仓股中，创业板个股占到

７

只，其中的

绝大多数股票今年以来涨幅超过

１００％

， 显示了基金

经理出色的选股能力。 从持股集中度来看，现任基金

经理上任后，基金的持股集中度明显提高，前十大重

仓股占基金净值比，由原来的

３０％

上升至

４４．２％

。

现任基金经理付娟女士自今年

３

月份开始管理该

基金， 付女士拥有会计学博士学位和

６

年证券从业经

历，现任农银汇理基金公司研究部副总监。 深厚的会

计学背景有助于基金经理从财务分析的角度出发，精

选出具备投资价值的优质个股。

本期评级结果，农银汇理中小盘基金入选“招商

证券五星级股票型基金”。

３

、交银施罗德成长股票型基金：以择时和个股精选战

胜市场

交银施罗德成长股票型基金（代码

５１９６９２

，以下

简称交银成长）， 是交银施罗德基金管理有限公司旗

下

８

只主动管理的股票型开放式基金之一。 该基金成

立于

２００６

年

１０

月

２３

日， 目前基金资产净值约

８８．８

亿

元。 自成立以来复权单位净值增长率

２５１％

，远超沪深

３００

指数同期

５４％

的涨幅， 收益率排名位列同期可比

４４

只股票型基金第

４

位。

交银成长长期业绩优秀，是其每年稳定且优异表

现的结果。若看每一年的业绩排名，自成立以来的

７

年

里，该基金只有两年因投资风格与当年市场不适排名

中游偏下外，其余年份均排名前

１／４

。 尤其在更换为现

任基金经理管华雨先生后， 该基金业绩表现突出，

２０１１

年和

１２

年均排名前

１０％

，今年以来收益率排名也

位于所有股票型基金前

１／４

。

交银成长仓位基本在

７５－９５％

之间波动， 基金经

理在投资过程中比较注重择时。 而从操作结果来看，

确实取得了比较好的效果。

２００９

年市场反转，该基金

将仓位从

７３％

提升到

８３％

，进而提升到

９０％

以上。

２０１１

年二季度开始市场全面走弱， 该基金迅速将仓位由

９２％

降至

７５％

，有效规避了当年的系统风险。 近两年，

市场整体缺乏趋势性机会， 该基金仓位调整明显趋

缓，维持

８５％

左右仓位寻找结构性机会。

行业和个股方面，首先，该基金行业配置比较分

散。 近年来除食品饮料、生物医药和房地产有相对较

长时间持仓外，其余行业基本为阶段性持有，且持有

行业多、同时比例也不高。其次，十大重仓股集中度却

较高，尤其是前

５

大，持有比例均超高

５％

；此外，虽有

个别股票持有期较长， 但是十大重仓股并不算稳定。

可以看出相对行业配置， 基金经理更注重个股精选、

个股买卖时点以及持有周期。这也使得该基金在市场

缺乏趋势性机会的环境下，业绩依然表现突出。

本期评级结果，交银施罗德成长基金入选“招商

证券五星级股票型基金”。

４

、银河竞争优势成长股票型基金：积极主动、灵活调

整

银河竞争优势成长（代码

５１９６６８

）是银河基金旗

下的一只灵活配置的股票型基金， 成立于

２００８

年

５

月

２６

日， 业绩比较基准为沪深

３００

指数

×８０％＋

上证国债

指数

×２０％

。 该基金本着竞争优势创造价值增值的理

念，精选具备持续竞争优势的优质上市公司，在有效

控制风险、保持良好流动性的前提下，追求基金中长

期资本增值。

银河成长基金近三年复权单位净值增长率为

３８．３％

，在

２１２

只同类基金中排名第

１１

位，相对于沪深

３００

指数，该基金获得了

５９．２％

的超额收益，为持有人

创造了良好的收益。 从风险收益指标看，该基金三年

期的

Ｊｅｎｓｅｎ

指标和

Ｓｈａｒｐｅ

指标在同期可比基金中排名

均十分靠前，分别位居第

１８

名和第

１１

名，说明该基金

在过往的投资过程中实现了良好的超额收益和风险

收益配比。

刚刚公布的二季报数据显示，银河成长基金的最

新规模为

１．５

亿元，属于规模较小的品种。 在投资过程

中，基金经理充分发挥了小规模基金的优势，灵活调

整组合，在震荡的市场中取得了很好的效果。

具体来说，该基金的灵活体现在两个方面：一方

面，根据宏观经济和市场情绪的变化，灵活调整资产

配置，最近一年股票仓位在

７０－９０％

之间波动；另一方

面，积极把握市场风格切换，灵活调换重仓个股，去年

年报十大重仓股中的

９

只股票在今年一季度末已经退

出， 而一季度末十大重仓股中的

９

只股票在二季度末

已经退出，重仓股变化比率远超其他同类基金。 事实

证明，这种灵活的操作风格较适应今年震荡分化的结

构性市场。

现任基金经理丁杰人先生于

２０１１

年

１０

月

１０

日上

任，至今取得了

４７．３％

的不俗业绩，在

２７７

只同类基金

中排名第

６

位。担任基金经理之前，丁杰人先生曾在卖

方和买方公司有过多年研究经历，培养了较强的宏观

分析和市场判断能力， 有助于其在随后的投资中，较

好的把握行业板块之间的轮动，获取超额收益。

本期评级结果，银河成长基金入选“招商证券五

星级股票型基金”。

５

、农银汇理行业成长股票型基金：深入调研、关注成

长

农银汇理行业成长（代码

６６０００１

）是农银汇理基

金公司旗下的第一只股票型基金，最新规模为

３９．１

亿

元。 该基金在控制风险的前提下，重点投资成长性行

业，其中成长性行业股票投资比例不低于股票资产的

８０％

。 自

２００８

年

８

月成立以来， 该基金累计收益高达

１３６％

，在同类

１２５

只股票型基金中排名第

３

，为投资者

带来了丰厚的回报。

自

２０１０

年以来，农银汇理行业成长每个年度的收

益率均位居同类基金前

１／３

，长期业绩稳定出色。 数据

显示，该基金近

３

年的收益率为

５３．９％

，远超同期股票

型基金

３％

的平均水平，在同类中排名第

３

。统计结果显

示，该基金近三年的

Ｊｅｎｓｅｎ

和

Ｓｈａｒｐｅ

指标在同类基金中

分别位列第

１

名和第

３

名， 在获得较高业绩的同时，较

好地控制了风险，展现出基金经理优异的投资能力。

基金经理将精力主要放在发掘优质成长股方面，从

而很少主动调整基金的大类资产配置，股票仓位水平一

直维持在

９０％

左右，变动较小。 基金经理认为，精选出最

优质的公司是为投资者创造超额收益的最好途径。

在实际投资中，基金经理一方面挑选在经济转型

过程中、未来景气度高的行业，另一方面则通过对上

市公司以及上下游产业链的调研，深入挖掘公司的基

本面，自下而上发掘优秀公司，并重点持有。该基金重

仓的多只

ＴＭＴ

、医药、环保等优质个股均实现了较理

想的涨幅，为基金贡献了较多的收益。

自成立以来， 该基金一直由曹剑飞先生管理，曹

先生目前还担任农银汇理基金公司的投资总监，多年

的研究员经历为其打下了扎实的研究基础，并为基金

资产的长期增值提供了良好的保证。出色的业绩吸引

了投资者的关注，基金规模稳步增长，实现了基金公

司与投资者的共赢。

本期评级结果，农银汇理行业成长基金入选“招

商证券五星级股票型基金”。

６

、宝盈核心优势混合型基金：继续看好优秀成长股

宝盈核心优势（代码：

２１３００６

）成立于

２００９

年

３

月

１７

日，是一只灵活配置的混合型基金，当前资产规模

９．１５

亿元。 该基金的股票投资比例介于

３０％－８０％

之

间，业绩比较基准为沪深

３００

指数

＊６５％＋

上证国债指

数

＊３５％

。

基于中国经济处于宏观变革期以及对资本市场健

康增长的预期，该基金精选各行业中的优势龙头企业，

对景气度提高的行业适当倾斜， 同时控制投资组合的

市场适应性， 在控制投资风险的前提下保持基金资产

持续增值，力争创造超越业绩基准的主动管理回报。

宝盈核心优势业绩表现优秀，今年以来收益率为

４４．１％

，在混合型基金中排名第一。 中长期来看，该基

金近三年里取得

２２．６１％

的投资业绩，在同类可比基金

中排名前

１０％

。 从风险收益指标来看，该基金近三年

的时间加权

Ｊｅｎｓｅｎ

指标在同类基金中排名第一，实现

了风险收益的良好配比。

宝盈核心优势在大类资产配置方面表现较灵活。

２０１３

年一季度，宝盈核心优势降低股票仓位至

５３．６％

，

二季度仍然保持了较低的股票仓位（

５６．４％

）。

今年以来， 创业板与主板市场出现剧烈分化，主

板市场持续低迷，而代表成长股的创业板则走出了波

澜壮阔的独立行情。 宝盈核心优势认为业绩复苏、政

策支持、 并购整合都是支撑创业板表现突出的原因，

坚定成长股投资，重点投资于

ＴＭＴ

、环保、消费领域，

取得了超额收益。

该基金认为，长期来看，政策引导资金进入实体

经济，但短期资金紧张可能会影响经济运行，后续难

有立竿见影的“救市”政策，市场底部的出现可能远低

于合理位置。 同时，

ＴＭＴ

等成长板块基本面依旧向好，

未来继续看好优秀成长股，尤其是具备“颠覆性创新”

的优秀企业。

宝盈核心优势的基金经理王茹远女士，计算机科

学硕士，曾任海通证券首席分析师。

２０１１

年

７

月加入宝

盈基金，担任核心研究员。自

２０１２

年

６

月

３０

日起开始管

理本基金， 任职期间表现出优秀的投资管理能力，以

５０．４％

的投资收益率排名同类基金首位。

本期评级结果，宝盈核心优势基金入选“招商证

券五星级混合型基金”。

７

、华宝兴业收益增长混合型基金：挖掘成长伺机出手

华宝兴业收益增长混合型基金 （代码

２４０００８

，以

下简称华宝收益）， 是华宝兴业基金管理有限公司旗

下

４

只混合型开放式基金之一。 该基金成立于

２００６

年

６

月

１５

日，目前基金资产净值约

３９

亿元。 自成立以来复

权单位净值增长率

２９２％

，远超上证综指同期

７３％

的涨

幅，收益率排名位列同期可比

７１

只混合型基金第

３

位。

华宝收益长期业绩优秀， 但早期业绩波动较大，

表现出明显的牛强、熊弱。

２０１０

年中期，该基金更换基

金经理为现任的邵喆阳先生，基金业绩稳定性有所改

善。 近三年业绩表现均排在前

１／２

，而

２０１２

年在

１４６

只

混合型基金中排名第

５

位， 今年以来更是在市场下跌

１２％

的情况下获得了近

３５％

的正收益， 位列

１５６

只混

合型基金第

４

位。

华宝收益仓位基本在

７０－９０％

之间波动， 基金经

理在投资过程中比较注重择时，尤其在

２０１０

年更换基

金经理后此举表现更为突出，并且大部分时间仓位会

比较保守，伺机迅速加仓，获利后又快速了结。从近两

年的操作结果来看， 确实取得了很好的效果。 例如，

２０１０

年新基金经理上任后立刻减仓，年底市场反弹基

金仓位提升到

８５％

， 并在

１１

年

２

季度下跌前就将仓位

降到

８０％

以下，

１１

年

３

季度最低下降到

６３％

。 而在此后

每次市场底部，基金经理逐渐加仓，

１２

年年底

１３

年

１

季

度仓位已经接近

９０％

。 在上半年收益可观的情况下

２

季度基金经理又将仓位降至

８０％

以下，保护收益。

若观察十大重仓股，可以发现基金经理持股集中

度较高， 前

５

大重仓股往往都占股票投资比例超过

５％

。 在这些重仓持有的股票中，不乏牛股，如蓝色光

标、碧水源、中工国际、大华股份等，且这些股票持有

周期都较长，有的在

１１

年年初的组合报告中就可以看

到。 可见投资经理在挖掘成长股上确有一套方法。

本期评级结果，华宝兴业收益增长基金入选“招

商证券五星级混合型基金”。

８

、易方达增强回报债券型基金：风控出色、稳健增长

易方达增强回报债券型基金 （

Ａ

类代码

１１００１７

）

成立于

２００８

年

３

月

１９

日，属于一级债基，

Ａ

、

Ｂ

两类加总

的最新资产规模为

４１．１

亿元，业绩比较基准为中债总

指数（全价）。

通过对债券等固定收益类品种的投资，易方达增

强回报为持有人创造了丰厚的收益。 自成立以来，该

基金的复权单位净值增长率高达

５０％

，年化收益率为

７．８６％

。

数据显示，该基金最近三年的复权单位净值增长

率为

２１．２％

，超越业绩比较基准

２３．７

个百分点，在同期

６８

只一级债基中排名第一。 此外，该基金的

Ｓｈａｒｐｅ

指

标在同期同类基金中排名第四，显示基金经理具有较

出色的风控能力。

季报数据显示，该基金的债券仓位高于同类平均

水平。 从

２０１１

年二季度开始，其债券投资占基金净值

比一直高于

１００％

，

２０１２

年底的债券杠杆比率曾经升

至

１５５％

，投资风格较为激进。 股票投资方面，该基金

在过去三年积极参与新股认购，打新收益在

２０１０

年为

基金业绩做出了较大贡献。

２０１１

年下半年起，信用债

市场开始走强，该基金适时提高了信用债杠杆，在新

股停发的背景下仍然取得了较高回报。

券种配置方面，该基金从

２０１１

年起逐渐增加对信

用债的配置，由

２０１１

年二季度末的

２０％

左右提升至今

年二季度末的

９６％

左右，较好的把握了信用债市场的

系统性机会。此外，该基金对可转债的配置比例适中，

且波动不大，基本保持在

２０～３０％

之间，在股票市场上

涨时，能够起到增强收益的作用。

易方达增强回报基金的现任基金经理为钟鸣远

先生和王晓晨女士，二人均拥有经济学硕士学位和超

过

１０

年的债券投资经验，实战经验非常丰富。 钟鸣远

先生同时兼任易方达基金管理公司固定收益投资部

的总经理。

本期评级结果，易方达增强回报基金入选“招商

证券五星级债券型基金”。

表

１

：本期五星级基金调出调入情况（计算截止日：

２０１3

年

７

月

２6

日）
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招商证券五星级基金跟踪点评（

２０１3

年二季度）

本期调入五星级

：

本期调出五星级

：

代码 简称

２０１３

年二

季度评级

２０１３

年一

季度评级

基金类型 代码 简称

２０１３

年二

季度评级

２０１３

年一

季度评级

基金类型

５１９６７０

银河行业

★★★★★ ★★★★

股票型

０２００１０

国泰金牛

★★★★ ★★★★★

股票型

６６０００５

农银中小盘

★★★★★

股票型

２７００２１

广发聚瑞

★★★★ ★★★★★

股票型

３５０００５

天治创新

★★★★★ ★★★★

股票型

１６２２０９

泰达市值

★★★☆ ★★★★☆

股票型

５１９６６８

银河成长

★★★★★ ★★★★

股票型

５１９０６９

添富价值

★★★☆ ★★★★☆

股票型

３７７５３０

上投行业

★★★★★ ★★★★

股票型

２５７０２０

德盛精选

★★★☆ ★★★★☆

股票型

２１３００８

宝盈资源

★★★★★ ★★★★

股票型

３７８０１０

上投先锋

★★★★ ★★★★☆

股票型

５１９０８９

新华成长

★★★★★ ★★★

股票型

３４０００７

兴全责任

★★★★ ★★★★☆

股票型

５１９１１５

浦银红利

★★★★★ ★★★

股票型

１６３８０１

中银中国

★★★★ ★★★★☆

混合型

５５０００８

信诚优胜

★★★★★ ★★★★

股票型

１６２２０５

泰达预算

★★★★ ★★★★☆

混合型

２１３００６

宝盈核心

★★★★★ ★★★★

混合型

０７０００１

嘉实成长

★★★☆ ★★★★☆

混合型

６３０００５

华商动态

★★★★★ ★★★★

混合型

５１９００８

添富优势

★★★★ ★★★★★

混合型

２９０００５

泰信优势

★★★★★ ★★★☆

混合型

１２１００６

国投稳健

★★★☆ ★★★★☆

混合型

４１０００１

华富优选

★★★★★ ★★★

混合型

０７００１１

嘉实策略

★★★ ★★★★★

混合型

５１９１１３

浦银生活

★★★★★ ★★★

混合型

４８５１０５

工银强债

Ａ ★★★★ ★★★★★

债券型

２８８００１

华夏经典

★★★★★ ★★★★

混合型

５１９１１１

浦银收益

Ａ ★★★★ ★★★★★

债券型

２５３０２０

德盛增利

Ａ ★★★★★ ★★★★

债券型

２１７００３

招商债券

Ａ ★★★★ ★★★★★

债券型

２９０００７

泰信增收

Ａ ★★★★★ ★★★★

债券型

５５０００６

信诚经典

Ａ ★★★★★ ★★★★

债券型


