
光大保德信动态优选：操作风格稳定 长期业绩优异

推荐理由：光大保德信动态优选基金通过对宏观经济发展趋势、大类资产预期收益及证券估值三个层面进行系统、深入地研究分析，制定科学合理的大类资产配置策略及股票、债券分类投资策略，以期实现基金资产的超额回报。 凭借良好的既往业绩和出色的风险控制及选股能力，光大保德信动态

优选基金被评为“五年期开放式混合型持续优胜金牛基金” 。

光大保德信动态优选灵活配置混合型证券投资基金 (简称“光大保德信动态优选” )是光大保德信基金管理有限公司旗下发行的混合型基金。 该基金设立于 2009年10月28日，截至2017年一季度末，该基金的资产规模为 6 .67亿元，份额为6 .29亿份。 在最近一期天相基金绩效评级中，该基金被评为 4A级基

金。

历史业绩：长期业绩优异。 根据天相统计数据显示，截至2017年 6月29日，该基金成立以来净值上涨126 .16%；最近五年该基金净值上涨122 .41%；最近四年该基金净值增长率为114 .32%；最近三年该基金净值上涨73 .46%。 整体看来，该基金在长期中的表现优异。

投资风格：操作风格稳定，选股能力出色。 该基金基于宏观经济基本面及证券市场双层面的数据进行定性定量分析、风险测算及组合优化，最终形成大类资产配置决策。 从资产配置上看，股票资产占基金资产的比例范围为30%-80%，债券资产占基金资产的比例范围为 15%-70%，这种股债同时配置 ，

既分散投资风险，又避免过于保守。 同时，从以往定期报告中，该基金平均股票仓位在75%左右，鲜有大起大落，显示出基金经理重择股、轻择时的投资特点。 该基金以较高仓位通过熔断期，在市场大跌之时回撤较小，在市场盘整之时却能迅速企稳，持续优胜，体现出基金经理精准的择股能力。

基金经理：戴奇雷 ，华中理工大学理学硕士 、中欧国际工商学院工商管理硕士。 15年从业经验，曾任诺德基金管理有限公司行业研究员 、基金经理助理、投资研究部经理、基金经理。 2010年5月加入光大保德信基金管理有限公司，先后担任研究副总监、研究总监。 戴奇雷投资经验丰富 ，由其管理的基金

业绩均表现不俗 。 其中，截至2017年6月29日，其管理的另两只基金任职回报分别为 110 .33%、78 .29%，均远超同期同类基金平均收益。

投资建议及风险提示：光大动态优选属于混合型基金中的灵活配置型品种，属于高风险、高预期收益的基金产品 ，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 张孟阳）

华夏回报混合

华夏回报证券投资基金是一只特定策略混合型基金，成立于2003年9月 05日。 根据 2017年二季报数据显示，二季度末基金资产规模为85 .87亿元，份额为59 .10亿份，现任基金经理是蔡向阳 、王怡欢和陈伟彦 。 该基金以绝对回报为投资目标 。

业绩突出，历年回报优异：华夏回报混合基金一直坚持积极投资寻求持续稳定的绝对回报。 天相统计数据显示，截至2017年6月30日，成立以来累计增长高达930 .21%；今年来净值上涨18 .85%；一年内净值上涨21 .1%；三年内净值上涨56 .94%。 由此可见，该基金业绩稳定，且持续领先。

坚守价值投资，分享投资机遇：该基金在股票市场处于低风险区域或预期股票市场趋于上涨时，采取积极的做法 ，主要投资于股票市场，分享股票市场上涨带来的收益，实现较高回报。 预期股票市场处于震荡运行时，采取波段操作策略。 同时采用分析市场价值均衡点等定量方法，辅助判断

市场趋势的变动。

择时选股兼顾，持续超越市场：该基金的股票持仓随市场轮动进行调整，在股灾期及熔断期，主动降低股票仓位，避免基金净值大幅下跌。 从行业配置上看，该基金主要投资于制造业，且近几个季度持续集中。 从股票持仓来看，该基金持续坚守价值投资，不跟风炒作，2017年一季度重仓五粮

液，随着该股持续冲高，获得了较大收益。 该基金重点持有的美的集团、恒瑞医药、神雾环保等股票，均有持续超越市场的表现。

广发核心精选

广发核心精选混合是一只积极配置混合型基金，成立于 2008年7月16日。 截至2017年二季度末，基金规模为23 .87亿元。 该基金通过“核心-卫星” 投资策略，精选高投资价值的股票并稳健的投资于债券市场，获得基金资产的长期稳健增值。

长期业绩突出，历史回报优异：广发核心精选基金一直坚持积极投资寻求超越业绩比较基准的回报，截至 2017年6月29日，设立以来基金累积净值增长率达到272 .64%，并超越基准增长率 17 .2%。 今年以来，该基金依然保持优异的业绩回报，增长率为8 .25%，超越同类基准2 .36%，在同类型可比

基金中位列上游 。

精选优质股票，实现资产增值：广发核心精选基金采用“核心-卫星” 的投资策略，“核心资产” 通过投资目标指数成分股已获得与目标指数相当或略高的收益。 在投资核心股票方面，严格进行行业景气度评估和行业内个股分析，在控制风险的前提下，获得稳健收益。 “卫星资产” 则采取更

为主动的投资策略，通过一级、二级股票备选库的层层筛选，精选个股，力求获得超额收益。

风险意识良好，仓位控制灵活：在2016年四季度采矿业市场低迷时，该基金及时调仓，大幅减少在采矿业的持仓。 该基金在2016年三季度持有 7 .67%的采矿业股票，而根据2017年一季报显示，该基金采矿业股票的持有比例为 1 .19%。 在择时和行业选择方面，基金经理较好地控制了该基金的风

险暴露。

华商领先企业

华商领先企业是一只混合型基金，成立于 2007年5月15日，规模为 28 .26亿元，基金经理李双全和彭欣杨实力突出，投资风格稳健 。 该基金在前景向好行业中精选处于领先地位的上市公司，为基金投资人寻求稳定收入与长期资本增值的机会 。

业绩突出，长期回报优异：自成立以来至2017年 6月29日共实现了 130 .09%的回报，取得超越业绩基准109 .22%的超额回报。 同时，该基金净值增长率在 2016年、2015年均跑赢业绩基准 ，2015年更是超越同期业绩基准22 .37%。

顺应市场变化，精选优质个股：该基金认为当前宏观经济处于复苏态势，主要经济指标不断向好，部分竞争格局较好的行业企业盈利改善明显。 该基金积极顺应市场变化，坚持更加严格的选股标准，重点在医疗服务、节能环保、新兴消费和新兴服务等领域选择好的投资标的。

仓位稳定，均衡配置：该基金在宏观经济不断向好，指数延续震荡上行的态势下，维持股票仓位的总体稳定，精选业绩增长确定性较强风险收益比较好的个股，实现均衡配置。 根据基金一季报显示，截至2017年 3月31日，该基金在多个行业进行配置，其中主要配置制造业，其次教育 、批发和

零售业、房地产业等行业均有涉猎，从而均衡配置实现分散投资风险。 同时，该基金及时捕捉市场变化，去年12月份市场波动较大，该基金适当降低股票仓位以减少净值的回撤幅度，表明基金经理具有突出的择时能力。

嘉实优化红利

嘉实优化红利混合，设立于2012年6月，2017年二季度末该基金资产规模为6 .9亿元，是嘉实基金旗下的一只积极配置型混合基金。 该基金主要投资于盈利增长稳定的红利股票，在严格控制风险的前提下，追求超越业绩比较基准的投资回报。

长期业绩优异：天相统计数据显示，截至2017年 6月29日，该基金自成立以来净值增长率达 135 .61%。 最近一个月净值上涨10 .43%；最近一个季度净值上涨16 .44%；最近半年净值上涨25 .57%；最近一年净值上涨25 .7%；最近两年基金净值上涨17 .62%。

仓位灵活，选股能力良好：根据季报显示，该基金2017年一季度股票仓位高达85 .16%，相较2016年第四季度的 64 .30%，仓位有所提升 。该基金重仓制造业，占比 76 .16%，批发和零售业占比6 .51%，其余行业配置灵活分散，持仓占比均不高于 1 .5%。嘉实优化红利混合持有的重仓股变动积极，但收益率仍

然维持前列，显示出所选标的资产的内在价值良好，说明基金经理选股能力优异。

追求价值投资，注重股票红利：该基金主要投资于盈利增长稳定的红利股票，通过严格执行投资风险管理固化和明晰基金的风格特征，追求稳定的股息收入和长期的资本增值。 在高现金红利的股票中精选具备成长潜力的公司股票进行投资；同时以债券和短期金融工具作为降低组合风险的策略

性投资工具，通过适当的资产配置来降低组合的系统性风险。
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5月底监管步伐放缓、IPO发行减速，市场流动性投放加强。 受一系列因素影响，指数展开超跌反

弹。进入6月中下旬，美联储议息会议“靴子落地” ，A股成功纳入MSCI，指数维持震荡上行。展望2017

年下半年，市场面临企业中报集体发布、经济下行压力依旧等客观因素，各机构对未来市场总体谨慎看

多。 对于投资热点，我们依旧看好价值投资，价值型股票没有显著的下行趋势且估值与增速较为匹配。

本期选出四只相关基金进行分析，供投资者参考。

□天相投顾 程颖

推荐基金基本资料一览
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由

光大保德信动态优选基金通

过对宏观经济发展趋势、 大类资

产预期收益及证券估值三个层面

进行系统、深入地研究分析，制定

科学合理的大类资产配置策略及

股票、债券分类投资策略，以期实

现基金资产的超额回报。 凭借良

好的既往业绩和出色的风险控制

及选股能力， 光大保德信动态优

选基金被评为 “五年期开放式混

合型持续优胜金牛基金”。

华夏回报混合 广发核心精选 华商领先企业

嘉实优化红利

光大保德信动态优选：操作风格稳定 长期业绩优异

光大保德信动态优选灵活配置

混合型证券投资基金(简称“光大保

德信动态优选” )是光大保德信基金

管理有限公司旗下发行的混合型基

金。该基金设立于2009年10月28日，

截至2017年一季度末， 该基金的资

产规模为6.67亿元， 份额为6.29亿

份。 在最近一期天相基金绩效评级

中，该基金被评为4A级基金。

历史业绩：长期业绩优异。 根

据天相统计数据显示，截至2017年

6月29日， 该基金成立以来净值上

涨126.16%； 最近五年该基金净值

上涨122.41%；最近四年该基金净值

增长率为114.32%；最近三年该基金

净值上涨73.46%。 整体看来，该基金

在长期中的表现优异。

投资风格：操作风格稳定，选股能

力出色。 该基金基于宏观经济基本面

及证券市场双层面的数据进行定性定

量分析、风险测算及组合优化，最终形

成大类资产配置决策。 从资产配置上

看， 股票资产占基金资产的比例范围

为30%-80%，债券资产占基金资产的

比例范围为15%-70%，这种股债同时

配置，既分散投资风险，又避免过于保

守。 同时，从以往定期报告中，该基金

平均股票仓位在75%左右， 鲜有大起

大落，显示出基金经理重择股、轻择时

的投资特点。 该基金以较高仓位通过

熔断期，在市场大跌之时回撤较小，在

市场盘整之时却能迅速企稳， 持续优

胜，体现出基金经理精准的择股能力。

基金经理：戴奇雷，华中理工大学

理学硕士、 中欧国际工商学院工商管

理硕士。15年从业经验，曾任诺德基金

管理有限公司行业研究员、 基金经理

助理、 投资研究部经理、 基金经理。

2010年5月加入光大保德信基金管理

有限公司，先后担任研究副总监、研究

总监。 戴奇雷投资经验丰富，由其管理

的基金业绩均表现不俗。 其中， 截至

2017年6月29日，其管理的另两只基金

任职回报分别为110.33%、78.29%，均

远超同期同类基金平均收益。

投资建议及风险提示： 光大动态

优选属于混合型基金中的灵活配置型

品种，属于高风险、高预期收益的基金

产品，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 张孟阳）

华夏回报证券投资基金是一只特定策

略混合型基金，成立于

2003

年

9

月

05

日。 根

据

2017

年二季报数据显示， 二季度末基金

资产规模为

85.87

亿元， 份额为

59.10

亿份，

现任基金经理是蔡向阳、王怡欢和陈伟彦。

该基金以绝对回报为投资目标。

业绩突出，历年回报优异：华夏回报混

合基金一直坚持积极投资寻求持续稳定的

绝对回报。天相统计数据显示，截至2017年

6 月 30 日 ， 成 立 以 来 累 计 增 长 高 达

930.21%；今年来净值上涨18.85%；一年内

净值上涨21.1%；三年内净值上涨56.94%。

由此可见，该基金业绩稳定，且持续领先。

坚守价值投资，分享投资机遇：该基金

在股票市场处于低风险区域或预期股票市

场趋于上涨时，采取积极的做法，主要投资

于股票市场， 分享股票市场上涨带来的收

益，实现较高回报。 预期股票市场处于震荡

运行时，采取波段操作策略。 同时采用分析

市场价值均衡点等定量方法， 辅助判断市

场趋势的变动。

择时选股兼顾，持续超越市场：该基

金的股票持仓随市场轮动进行调整，在股

灾期及熔断期，主动降低股票仓位，避免

基金净值大幅下跌。 从行业配置上看，该

基金主要投资于制造业，且近几个季度持

续集中。 从股票持仓来看，该基金持续坚

守价值投资， 不跟风炒作，2017年一季度

重仓五粮液，随着该股持续冲高，获得了

较大收益。 该基金重点持有的美的集团、

恒瑞医药、神雾环保等股票，均有持续超

越市场的表现。

广发核心精选混合是一只积极配置

混合型基金，成立于

2008

年

7

月

16

日。 截至

2017

年二季度末， 基金规模为

23.87

亿元。

该基金通过“核心

-

卫星”投资策略，精选

高投资价值的股票并稳健的投资于债券

市场，获得基金资产的长期稳健增值。

长期业绩突出，历史回报优异：广发

核心精选基金一直坚持积极投资寻求超

越业绩比较基准的回报， 截至2017年6月

29日，设立以来基金累积净值增长率达到

272.64%，并超越基准增长率17.2%。 今年

以来， 该基金依然保持优异的业绩回报，

增长率为8.25%， 超越同类基准2.36%，在

同类型可比基金中位列上游。

精选优质股票，实现资产增值：广发

核心精选基金采用“核心-卫星” 的投资

策略，“核心资产” 通过投资目标指数成

分股已获得与目标指数相当或略高的收

益。 在投资核心股票方面，严格进行行业

景气度评估和行业内个股分析，在控制风

险的前提下，获得稳健收益。“卫星资产”

则采取更为主动的投资策略， 通过一级、

二级股票备选库的层层筛选， 精选个股，

力求获得超额收益。

风险意识良好， 仓位控制灵活：在

2016年四季度采矿业市场低迷时，该基金

及时调仓，大幅减少在采矿业的持仓。 该

基金在2016年三季度持有7.67%的采矿业

股票，而根据2017年一季报显示，该基金

采矿业股票的持有比例为1.19%。 在择时

和行业选择方面，基金经理较好地控制了

该基金的风险暴露。

华商领先企业是一只混合型基金，成

立于

2007

年

5

月

15

日，规模为

28.26

亿元，基

金经理李双全和彭欣杨实力突出， 投资风

格稳健。 该基金在前景向好行业中精选处

于领先地位的上市公司， 为基金投资人寻

求稳定收入与长期资本增值的机会。

业绩突出，长期回报优异：自成立以来

至2017年6月29日共实现了130.09%的回

报， 取得超越业绩基准109.22%的超额回

报。 同时， 该基金净值增长率在2016年、

2015年均跑赢业绩基准，2015年更是超越

同期业绩基准22.37%。

顺应市场变化，精选优质个股：该基金

认为当前宏观经济处于复苏态势， 主要经

济指标不断向好， 部分竞争格局较好的行

业企业盈利改善明显。 该基金积极顺应市

场变化，坚持更加严格的选股标准，重点在

医疗服务、节能环保、新兴消费和新兴服务

等领域选择好的投资标的。

仓位稳定，均衡配置：该基金在宏观

经济不断向好，指数延续震荡上行的态势

下，维持股票仓位的总体稳定，精选业绩

增长确定性较强风险收益比较好的个股，

实现均衡配置。 根据基金一季报显示，截

至2017年3月31日， 该基金在多个行业进

行配置，其中主要配置制造业，其次教育、

批发和零售业、 房地产业等行业均有涉

猎，从而均衡配置实现分散投资风险。 同

时，该基金及时捕捉市场变化，去年12月

份市场波动较大，该基金适当降低股票仓

位以减少净值的回撤幅度，表明基金经理

具有突出的择时能力。

嘉实优化红利混合， 设立于

2012

年

6

月，

2017

年二季度末该基金资产规模为

6.9

亿元， 是嘉实基金旗下的一只积极配置型

混合基金。 该基金主要投资于盈利增长稳

定的红利股票，在严格控制风险的前提下，

追求超越业绩比较基准的投资回报。

长期业绩优异：天相统计数据显示，截

至2017年6月29日， 该基金自成立以来净

值增长率达135.61%。 最近一个月净值上

涨 10.43% ； 最近一个季度净值上 涨

16.44%；最近半年净值上涨25.57%；最近

一年净值上涨25.7%； 最近两年基金净值

上涨17.62%。

仓位灵活，选股能力良好：根据季报显

示， 该基金2017年一季度股票仓位高达

85.16%，相较2016年第四季度的64.30%，

仓位有所提升。 该基金重仓制造业， 占比

76.16%，批发和零售业占比6.51%，其余行

业配置灵活分散， 持仓占比均不高于

1.5%。 嘉实优化红利混合持有的重仓股变

动积极，但收益率仍然维持前列，显示出所

选标的资产的内在价值良好， 说明基金经

理选股能力优异。

追求价值投资，注重股票红利：该基金

主要投资于盈利增长稳定的红利股票，通

过严格执行投资风险管理固化和明晰基金

的风格特征， 追求稳定的股息收入和长期

的资本增值。 在高现金红利的股票中精选

具备成长潜力的公司股票进行投资； 同时

以债券和短期金融工具作为降低组合风险

的策略性投资工具， 通过适当的资产配置

来降低组合的系统性风险。
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投资要点

投资要点 投资要点
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