
农银行业成长股票：行业配置均衡 偏好优质成长

天相投资顾问有限公司 胡俊英 余永键

推荐理由：农银行业成长基金借助中国经济高速发展的动力，自上而下精选增长预期良好或景气复苏的行业，深入挖掘目标行业的上市公司基本面，自下而上挑选个股，充分分享中国经济快速成长的成果。 凭借良好的既往业绩、出色的行业配置及选股能力，农银行业成长基金在2013年度被评为“五年期股票型金牛基金” 。

农银汇理行业成长股票型证券投资基金是农银汇理基金管理有限公司旗下第一只积极投资股票型基金，该基金设立于 2008年8月，截至2014年二季度末，该基金的资产规模为31 .43亿元，份额为 20 .57亿份。

历史业绩：长期业绩突出，截至2014年9月 25日，该基金成立以来净值上涨173 .06%，大幅超越同期上证指数187 .53个百分点，位列同期102只开放式积极投资股票型基金第一位；最近五年该基金净值上涨90 .35%，超越同期上证指数 107 .75个百分点，位列同期125只开放式积极投资股票型基金第3位；最近三年该基金净值上涨60 .18%，超越同期上证指数63 .8个百分点，位列同期273只开放式积极投资股票型基金第21位；该基金近期业绩表现依然平稳，最近一季净值上涨17 .9%，超越同期上证指数2 .12个百分点。

投资风格：行业配置均衡，偏好优质成长股。 农银行业成长自设立以来股票仓位变化灵活，建仓期之后，2009年至2010年各季度仓位变化幅度较大，整体维持在75%-93%区间内；2011年至2013年仓位水平明显提高，整体都在90%左右；今年以来仓位逐步下调，二季度末仓位水平75 .69%。 农银行业成长在行业配置上较为均衡，除制造业外其他行业重仓并不明显；注重行业轮动，如2011年至 2012年相对重仓电子和机械设备，2013年开始加大信息技术的仓位配置，均取得不错业绩回报。 重仓股方面，该基金重点配置优质成长股，如2012年重仓的歌尔声学、碧水源、中南建设、招商地产等，2013年重仓的恒泰艾普、歌尔声学 、富

瑞特装、大华股份、掌趣科技、紫光股份、华谊兄弟、蓝色光标、华策影视等，均表现出良好的盈利能力，优秀的选股能力为基金业绩提供了有力保障。

投资建议 ：农银行业成长股票基金属于股票型基金中的积极投资品种，适合风险承受能力较强，并期望获得较高收益的投资者，风险承受能力较低的投资者请谨慎投资。

延续稳健配置 注重选股能力

国金证券 孙昭杨 王聃聃

经济数据显著低于预期并未给市场带来太大波澜，基于对政策和改革的预期，投资者情绪仍相对乐观。 在市场震荡过程中，改革、转型仍是主基调，受益于产业政策支持的行业和公司值得继续关注。 建议基金投资组合采取相对稳健的策略，可侧重对于消费蓝筹板块配置较多 、具备风险收益配比优势的产品 。 与此同时，在改革转型的主基调中，基于选股能力，关注擅长把握产业政策支持等领域投资机会的基金产品。
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农银行业成长基金借助

中国经济高速发展的动力，自

上而下精选增长预期良好或

景气复苏的行业，深入挖掘目

标行业的上市公司基本面，自

下而上挑选个股，充分分享中

国经济快速成长的成果。 凭借

良好的既往业绩、出色的行业

配置及选股能力，农银行业成

长基金在

2013

年度被评为“五

年期股票型金牛基金”。

延续稳健配置 注重选股能力

□国金证券 孙昭杨 王聃聃

基于对政策和改革的预期，当前投资者情绪仍相对乐观。 在市场震荡过程中，

改革、转型仍是主基调，受益于产业政策支持的行业和公司值得继续关注。 建议基

金投资组合采取相对稳健的策略，可侧重于消费蓝筹板块配置较多、具备风险收益

配比优势的产品。 与此同时，在改革转型的主基调中，基于选股能力，关注擅长把握

产业政策支持等领域投资机会的基金产品。
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农银汇理行业成长股票型证券

投资基金是农银汇理基金管理有限

公司旗下第一只积极投资股票型基

金， 该基金设立于2008年8月， 截至

2014年二季度末，该基金的资产规模

为31.43亿元，份额为20.57亿份。

历史业绩：长期业绩突出，截至

2014年9月25日，该基金成立以来净

值上涨173.06%，大幅超越同期上证

指数187.53个百分点， 位列同期102

只开放式积极投资股票型基金第一

位 ； 最近五年该基金净值上涨

90.35%，超越同期上证指数107.75个

百分点， 位列同期125只开放式积极

投资股票型基金第3位； 最近三年该

基金净值上涨60.18%，超越同期上证

指数63.8个百分点，位列同期273只开

放式积极投资股票型基金第21位；该

基金近期业绩表现依然平稳，最近一

季净值上涨17.9%， 超越同期上证指

数2.12个百分点。

投资风格：行业配置均衡，偏好

优质成长股。 农银行业成长自设立

以来股票仓位变化灵活， 建仓期之

后，2009年至2010年各季度仓位变

化幅度较大，整体维持在75%-93%

区间内；2011年至2013年仓位水平

明显提高，整体都在90%左右；今年

以来仓位逐步下调， 二季度末仓位

水平75. 69%。 农银行业成长在行业

配置上较为均衡， 除制造业外其他

行业重仓并不明显；注重行业轮动，

如2011年至2012年相对重仓电子和

机械设备，2013年开始加大信息技

术的仓位配置， 均取得不错业绩回

报。 重仓股方面，该基金重点配置优

质成长股， 如2012年重仓的歌尔声

学、碧水源、中南建设、招商地产等，

2013年重仓的恒泰艾普、歌尔声学、

富瑞特装、大华股份、掌趣科技、紫光

股份、华谊兄弟、蓝色光标、华策影视

等，均表现出良好的盈利能力，优秀

的选股能力为基金业绩提供了有力

保障。

投资建议： 农银行业成长股票基

金属于股票型基金中的积极投资品

种，适合风险承受能力较强，并期望获

得较高收益的投资者， 风险承受能力

较低的投资者请谨慎投资。

（天相投顾胡俊英 余永键）
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表格

产品名称 国金分类 设立日期 基金经理 基金公司

２０１４

年

６

月

３０

日规模

（亿元）

单位净值

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

中邮核心成长 股票型

２００７－８－１７

邓立新 中邮创业

１２２．７６ ０．６１４８ ２７．９２ ２７．５８ ５．６７

农业银行、交通银行、上海银行、招商银行

广发消费品品精选 股票型

２０１２－６－１２

冯永欢 广发

０．６０ １．３６２９ １２．１４ １３．９３

— 农业银行、工商银行、民生银行、招商银行

华泰量化增强 股票型

２０１３－８－２

田汉卿 华泰柏瑞

３．５８ １．２６２０ １９．７３ ２２．２９

— 交通银行、招商银行、中国银行、中投证券

宝盈策略增长 股票型

２００７－１－１９

王茹远 宝盈

３３．０１ １．１０５０ ２７．０８ ３３．０８ ３１．２６

农业银行、工商银行、交通银行、民生银行

中邮核心成长

中邮核心股票型基金（以下简称“中邮

核心成长”）属于股票型基金，该基金设立于

2007

年

08

月

17

日，重点投资于具有核心竞争

力且能保持持续成长的行业和企业。 基金侧

重新兴产业投资，今年以来在军工板块的投

资取得了突出的效果，成长风格较为显著。

中邮核心成长基金近2年业绩提升，在

资产配置增强灵活性的同时，侧重成长风格

板块及个股，尤其是对军工行业的配置对基

金业绩上涨起到了非常积极的作用。 基金对

宏观市场发展趋势有较强的研判能力，合理

调整行业配置的同时，在个股选择方面也表

现出一定的投资能力。 中邮核心成长基金适

合风险承受能力较强的投资者。

近年来业绩提升， 今年以来表现优秀：

基金近2年、近1年的收益涨幅已经明显高于

基础市场及同业均值，同时最近半年、最近3

个月以及最近1个月的收益表现均处于同业

中上游水平。 今年以来基金净值上涨超过

25%，业绩表现继续靠前。

偏好新兴产业，侧重军工行业投资：2011

年下半年以来， 各个季度间除持有股票资产

外，债券的配置比例也随市进行灵活配置。 行

业配置方面， 中邮核心成长基金2013年以来

重点增加了对战略新兴产业的配置取得了显

著的投资效果，而四季度对军工板块的成功配

置不仅奠定了基金2013年业绩大幅跑赢业绩

基准的基础，对今年上半年以至于三季度的业

绩表现都起到了积极的作用。今年二季度末基

金对制造业的配置比例高达73.66%。

成长风格明显， 军工个股涨幅居前：个

股选择方面，基金重点考虑投资标的业绩确

定性和估值合理性。 由于基金重点配置新兴

行业等板块，重仓股持有偏向成长风格。 二

季报显示，基金十大重仓股中以机械行业个

股居多。 结合今年上半年的重仓股表现，除

创业板个股万邦达走势不佳外，基金重仓的

航天动力、航空动力、航天长峰等个股都有

大幅上涨，也为基金业绩的上涨贡献突出。

广发消费品

广发消费品精选股票型基金 （以下简称

“广发消费品”） 精选消费品行业的优质公司

进行投资，自成立以来业绩表现平稳且良好，

长期管理业绩尤为突出。 目前消费类板块已

经具备较好的估值优势， 同时其稳健增长的

特征，也使得此类板块兼备价值成长属性。

广发消费品基金自2012年6月成立以来

业绩表现平稳，中长期收益表现相对突出。基

金重点关注消费品行业内的公司， 消费类板

块目前已经具备较好的估值优势， 同时考虑

其稳健增长的特征， 使得相关基金具备一定

的投资价值。 广发消费品注重自下而上的选

股，并通过适度集中获取超额收益，今年以来

基金整体组合风格更加稳健。

业绩表现平稳，中长期相对突出：基金最

近一个季度、 最近半年和最近一年都处于同

业基金排名中上游水平， 同时从风险控制角

度看，该基金短、中、长各期风险调整后收益

较佳，显示出较强的投资管理能力。相对平稳

的管理业绩也使得基金的长期业绩更为突

出， 截至2014年9月24日， 该基金实现了

35.80%的累计净值增长， 在同业511只积极

投资偏股型基金中排名前30%。

消费板块具备估值优势： 广发消费品重

点关注消费品行业内的公司， 相较于新兴成

长股的高估值， 消费类板块目前已经具备较

好的估值优势，尤其是受益于产业结构升级、

消费升级的个股，其稳健增长的特征，也使得

此类板块投资兼备价值成长属性。

自下而上关注确定性增长个股：广发消费

品虽然是股票型基金，但在资产配置上也注重

灵活调整，从历史数据来看，股票仓位随市场

波动的特征较为明显。 此外，基金更为注重自

下而上的选股， 并通过适度集中获取超额收

益。 今年以来，随着部分成长股的估值已经处

于较高位置，广发消费品基金对组合结构进一

步优化， 在减持部分涨幅较大的个股的同时，

重点关注业绩增长比较确定、同时具备估值吸

引力的个股，使得整体组合风格更加稳健。

华泰量化增强

华泰柏瑞量化指数增强股票型基金 （以

下简称“华泰量化增强”）设立于

2013

年

8

月

2

日。 基金属于指数增强型股票基金

,

作为一只

量化产品， 基金成立以来通过量化模型的较

好运用，获得较高绝对收益，同业排名领先，

展现了良好的选股能力和风险控制能力。

华泰量化增强基金成立以来的运作体现

了其量化模型的科学有效性， 在展现出良好

选股能力的同时，也较好控制了投资风险，凸

显其在阿尔法模型和风险模型的优势。 华泰

量化增强的持股平均期限相对长， 整体体现

了其“基于基本面信息的‘中长’ 持有期的

选股模型” 的投资思路。 在结构化行情中，量

化基金更有机会发挥其选股优势。

成立以来获较高绝对收益， 同业排名领

先：基金成立以来（截至2014年9月24日）的

一年多时间里，累计收益26.20%。 从短期业

绩表现来看， 无论是最近一个季度还是最近

半年， 华泰量化增强基金的业绩排名都处于

同业前15%的靠前水平，其中，最近半年基金

的业绩增长20.31%，在同类型基金中排名前

25%。

以量化选股见长，发挥风控优势：该基金

所采用的阿尔法模型把六十多个策略因子科

学地结合在一起，有效形成模型的稳定性。 同

时风险预测模型的应用可以严格地控制组合

主动投资所带来的风险性，而交易成本模型可

在进一步控制投资成本的基础上进行收益优

化。 从三种模型的结合应用来看，该基金的投

资策略构建既充分考虑市场的投资风险性，又

可以有效把握投资机会。 华泰量化增强基金持

股平均期限相对长，整体体现其“基于基本面

信息中长持有期的选股模型”的投资思路。

量化投资助力震荡市场环境中发挥优

势：与定性选择相比，量化基金在行业配置上

没有太多的倾向性。 若市场处于某种风格占

据明显优势的阶段， 此类基金业绩可能难有

突出表现。而在结构化行情中，量化基金更有

机会发挥其选股能力突出的优势。

宝盈策略增长

宝盈策略增长股票型基金（以下简称“宝

盈策略增长”）成立于

2007

年

1

月。基金力求通

过综合运用多种投资策略优选股票

,

分享中

国经济和资本市场高速增长的成果

,

在严格

控制投资风险的前提下保持基金资产持续稳

健增值

,

并力争获取超过比较基准的收益。

宝盈核心优势基金短期业绩表现突出，

基金重点关注具备核心优势的行业龙头个

股，重仓股成长风格突出，持股集中度高，操

作风格积极。 现任基金经理王茹远女士具有

丰富的投资经验，成长股选择能力出色。作为

股票型基金， 在资产配置上也适当进行灵活

配置，择时效果较好。 目前基金对制造业、信

息技术服务业持有比例较高。

近年业绩表现上升，短期业绩表现突出：

基金近3年、2年、1年业绩分别增长28.81%、

48.48%、30.06%， 均位居同类型基金中上游

水平。今年以来，截至9月24日，基金净值增长

37.75%，位列同类型基金首位。

资产配置灵活，择时选股能力突出：宝盈

策略增长基金现任基金经理王茹远资产配置

操作较为灵活， 从其管理的宝盈核心优势和

宝盈策略增长两只基金的操作均可以看出这

一特征， 各季度间的股票仓位随市场波动有

一定的波动， 同时基金在债券投资上也保持

一定的比例。 基金行业配置及个股持有的集

中度较高， 前十大重仓股持有市值占基金股

票投资市值的60%以上， 整个持股也多表现

出少而精的特点。行业配置方面，基金集中持

有制造业、信息技术、金融等少数行业。

积极参与主题投资，发挥行业背景优势：

基金经理王茹远具有丰富的IT行业教育和从

业背景，对IT行业和个股理解深入。从其接管

宝盈策略增长基金以来的投资可以看出，基

金经理也是积极增强了对TMT行业的配置。

此外，基金对国企改革、军工行业等主题投资

也给予了较多的关注。 今年以来军工板块以

及TMT行业的上涨走势提升了基金的整体

收益。


