
摩根资产管理

（

J.P.Morgan

Asset Management

）

隶属于摩根

大通集团

，

是全球最大资产管理

公司之一

，

拥有两个世纪的卓越

投资管理经验

，

现于世界各地管

理资产

13,000

亿美元

。
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以

PE

的视角看投资

� � � �随着中国证券市场的发展，中

小板日益壮大，创业板市场开闸，越

来越多的

PE

（股权投资基金）进入

国内普通投资者的视野，

PE

背后的

投资理念值得投资者关注。

在创业板市场上，

PE

频频现

身。 尽管现实是大多数投资者无法

在

Pre-IPO

阶段进行投资， 但

PE

的成功经验仍可以在二级市场投

资中为我们所学习借鉴。

在考虑投资组合的时候， 基金

经理通常会兼顾自上而下和自下而

上的选股思路。 自上而下选股的关

键在于对行业趋势的把握和拐点的

预测，这种选股模式比较适用于产

业特质相对趋同的周期性行业。 自

下而上选股往往更需要对一个企

业的深入挖掘， 这很接近于

PE

的

投资视角。 多数上市前有

PE

介入

的公司属于生物医药、

TMT

、 现代

服务业、新能源新材料行业。 创新

型行业、民间资本背景、有核心技

术（竞争力）、高速成长和不确定性

（风险）是这些行业的显著特征。

PE

除了对公司所处行业的走势做出

宏观判断，更要评估公司本身现有

的和未来的盈利模式、 了解管理层

的远中近期战略、财务状况、资本性

支出、 融资安排以及现金流的合理

性等等， 还会通过进入董事会实现

“近身”投资。 这种投资视角的好处

在于能够及时了解公司的变化，从

资本的角度影响管理层的决策。

目前政策方向和大类周期性行

业的预期不明朗， 自上而下的投资

方式面临严峻挑战，这时不妨更多

关注企业本身。 良好的前瞻性对于

成功投资不可或缺，投资者的前瞻

性主要体现为：在企业的增长速度

开始放缓之前就去关注这个企业

能否做出适当的结构调整，预估调

整带来的经济影响和盈利贡献度，

并把这些作为投资决策的依据。

个人投资者不妨以

PE

的视角

考察企业， 自下而上精选个股，深

入挖掘企业的投资价值，在对公司

所处行业的走势做出宏观判断的

基础上，更进一步评估公司盈利模

式、了解公司战略，力求在合适的

时机介入，最大程度地分享公司的

高速成长带来的投资收益，并在合

适的时机调整投资组合。

（汇添富基金 刘劲文）

专 栏

一次“挂 MSN签名”活动引来 20万人参与

基金病毒式营销引来大量潜在用户

证券时报记者 方 丽

本报讯 刺激投资者自发传递营

销信息的病毒式营销传播正在基金

业内流行起来。

上海一家合资基金公司目前正

在进行“

E

起来传

D

”活动，即在该公

司微博粉丝团内发起微博 “开工”动

漫转发活动，一旦转发成功就可以参

与每周抽奖。 该公司还同时进行“财

富你我他，

E

起来开工”，工行卡直销

客户用一句话说明直销工行卡的好

处， 并成功邀请一位好友一起来体

验，就有机会获得奖品。

无独有偶，上海另外一家基金公

司在宣传旗下新基金时也引用了病

毒式营销手段。为了塑造公司品牌形

象，并配合新基金宣传，该公司启动

了回答问题参与抽奖活动，并且邀请

朋友前来参与活动也可获得奖励。

“近期，在

MSN

、

QQ

上该活动链接在

基金业内互传，传播速度很快。 ”据深

圳一位参与者表示。

今年初，深圳一家大型基金公司

也发起了病毒式营销“挂

MSN

签名”

活动，参与者在活动页面提交基金公

司的签名，并更改

MSN

签名；向好友

成功转发活动邀请达

5

次以上，就有

机会获得奖品。 据一位营销人士表

示，病毒式营销价值较高，一个好的

病毒式营销计划远远胜过投放大量

广告所获得的推广效果。上述基金公

司发起的签名活动， 参与人数超过

20

万人，引发了较大的反响。

实际上，目前大多数基金公司进

行营销宣传时，都设置了“邀请好友”

的链接，主要是为了扩大参与投资者

的范围。

不过，一位营销人士表示，目前

基金公司所进行的病毒式营销还都

比较“初级”，一般都是以奖品为“诱

饵”吸引投资参与。 他建议基金公司

人士多采用即时通信工具如

MSN

、

QQ

，或者以短信、微博等方式进行此

类病毒式营销宣传， 还可以配合使

用手机等传播工具， 能让产品和服

务经由用户之间的互动迅速“传染”

出去。

“基金公司网站成为基金营销的

重要战场，而病毒式营销正适用于网

络营销这一手法。 ”深圳一家基金公

司市场部人士表示，未来基金公司要

在这类营销方案上下功夫，因为最有

效的病毒式营销往往极具独创性。

筅

摩根投资通天下

三季度

环球股市气氛回暖

今年三季度以来

，

环球市场的投资气

氛开始转向

，

股市在三季度大幅上扬

，

摩

根士丹利世界指数涨

9.3%

。

期间各主要

央行均表明会维持宽松货币政策

，

而上一

季度公司业绩相当强劲

，

也对股市构成正

面支持

。

在摩根士丹利世界指数当中

，

三季度

小型股表现胜于大型股

，

增长股亦跑赢价

值股

。

同时

，

高风险与防守性金融资产均

表现不俗

，

反映投资者对环球经济和企业

盈利的短期前景感到迷惘

。

除此以外

，

新

兴市场股票及政府债券都跑赢成熟市场

同类资产

。

摩根资产管理认为

，

若干宏观主题困

扰着投资者

，

当中包括中国经济过热忧

虑

，

以及负债沉重的欧元区周边国家前景

不明

。

另外

，

一些影响银行业的新规例

，

特

别是

《

巴塞尔协议

III

》

对提高核心资本储

备率的要求

，

都令人忧虑银行可能会严格

限制信贷增长

，

从而加强资产负债表中的

现金储备

。

摩根环球债券指数三季度涨

2.3%

，

英国

、

德国和美国的

10

年期债券收益率都

跌至历史新低

。

美国联储局和英伦银行公

布将会推出新量化宽松方案

，

进一步支持

主要债券市场

。

与此同时

，

金价以每盎司

1308

美元的周期新高收市

，

投资者纷纷买

入黄金以对冲过度货币刺激可能造成的通

胀风险

。

汇市方面

，

日元兑美元汇率创出

83.82

的

15

年新高后

，

日本作出

2004

年以来首

次的干预

，

设法遏止日元升势

。

韩国及台湾

也入市干预以防当地货币进一步上升

。

这

些行动驱使巴西财政部长发出

“

国际货币

战争

”

的警告

。

各主要货币当中欧元表现最

强

，

主要受到德国经济数据强劲所支持

，

也

有迹象显示周边国家将会推行结构性经济

改革

。

由于投资者对量化宽松政策的预期

，

股市在三季度急升后已稍现疲态

。

鉴于市

场期望甚高

，

新一轮量化宽松令市场失望

的机会也愈来愈大

。

尽管如此

，

中线前景仍

比较乐观

，

在低通胀

、

增长温和但不致衰退

的情况下

，

息口势将维持低企

。

市场也存在风险

，

以致未敢大举吸纳

风险资产

。

这些风险包括

：

机构范畴持续减

债

；

欧洲势将进行财政调节

；

贸易及货币形

势紧张

；

政府作出强硬决定时须面对内部

政治风险

。

因此

，

我们认为市况仍会波动不

定

，

但继续对股票持有偏高的比重

，

集团投

资均衡组合仍偏重英国

、

美国及新兴市场

，

欧洲

、

日本和澳大利亚比重偏低

。

巧投深证红利

ETF

� � � �股票认购是

ETF

基金特有的发

行方式， 深证红利

ETF

基金也不例

外。 投资者持有深证

ETF

股票换股

名单之中任一股票的投资者均可以

用单只股票或者成分股组合认购深

证红利

ETF

基金。

根据深证红利指数的编制规

则， 深证红利指数的样本空间是在

深圳证券交易所上市的最近

3

年中

至少有

2

年的股息率市场排名进入

前

20%

的公司股票， 指数成分股选

取的方法是计算样本股公司前

3

年

累计流通股本应享有分红金额占全

市场

A

股流通股本应享有分红的比

重、样本股最近半年日均成交金额占

A

股市场日均成交额比重，将两指标

按照

1

：

1

的比例进行加权计算，并考

虑经营状况和治理结构等因素后，选

取排名在前

40

名的股票构成样本

股。 由此可以看出深证红利指数成

分股一般都是分红较多且持续分

红、流动性较高的上市公司股票。 但

是这

40

个成分股中也有一些个股

由于成长性、 盈利能力相对较弱或

者目前股价相对高估，未来股价走势

弱于指数走势的可能性较大。

我们建议，对于这类型的个股投

资者进行股票换购。 此外，将此类个

股用于深证红利

ETF

的认购，投资者

能够在不增加额外资金的情况下，将

个股转换为投资组合，可以达到改善

资产的流动、风险状况的目的。

从深证红利指数成分股上市公司

基本面以及对应成分股市场表现着

手，对深证红利指数成分股成长性、盈

利能力、 市场收益和流动性等进行综

合评价， 从而挑选出最适合用于参与

深证红利

ETF

股票认购的个股。

评价的指标包括四类：

1

、基本面

指标：近

3

年平均主营业务收入增长

和近

3

年平均净资产收益率。 公司基

本面不好的股票，未来可能由于业绩

问题最后被排除在指数之外。

2

、流动

性指标：过去

1

个月的换手率。 投资

者持有流动性不好、成交量不大的股

票风险相对较高。

3

、估值指标：今年

以来的涨幅和动态市盈率。

前期涨幅过高的股票可能很快

进入调整期， 有可能在指数仍在上

涨时进行调整， 也可能在指数回调

时进行调整，但调整幅度往往高于指

数。 即使在牛市中，估值较高的股票

遇到市场出现调整时往往会领跌。

嘉实沪深 300

获评最佳上市基金

本报讯 记者近日获悉，国内规模最

大的指数基金———嘉实沪深

300

指数基

金（

LOF

）凭借优异的综合素质，再次获得

业界肯定。 在日前由国际

ETF

领域知名

专业刊物《

ETFs Magazine

》联合《华尔街

日报》 等机构举办的

The Asian ETF

Awards2010

颁奖仪式上， 获得“

Best

Listed Fund/ETF in China

”奖。

数据显示，截至

9

月底，深交所上市基

金达

80

只， 占国内上市基金总数的

80%

，

其中

LOF

基金达

46

只。 嘉实沪深

300

在

同样跟踪沪深

300

指数的同类基金中长期

跟踪效果最佳， 连续两届荣获开放式指数

型金牛基金奖； 在

2005

年成立时就实施

0.5%

的管理费和

0.1%

的托管费， 成为指数

基金“让利于民”的标杆费率。 （鑫 水）

国联安基金启动

“大宗商品发现之旅”

本报讯 “国联安·大宗商品发现之

旅”即将拉开帷幕。根据活动规划，即日起

至

10

月

28

日登陆国联安基金公司网站，

在完成网站注册后完成相关问答就可以

参与活动抽奖，国联安基金公司将在提交

正确答案的有效信息中随机抽取

12

名幸

运者参与“大宗商品发现之旅”，实地调研

大宗商品类龙头上市企业。该活动的第一

站将锁定美丽富饶的山东，走访黄金板块

明星上市公司———山东黄金。

国联安基金公司市场部负责人向记

者表示， 此次发现之旅将带领投资人走

进上市公司， 实地感受和调研大宗商品

投资标的，这将是投资人与基金公司、上

市公司的一次亲密接触。 （海 秦）

上投摩根

心系希望小学

本报讯 近日，上投摩根携上海宋庆

龄基金会的优秀教师， 带着

2336

册优秀

儿童文学图书， 走进上投摩根希望小学，

为同学们开展课外优秀文学作品导读。

上投摩根有关负责人表示，公司长

期以来一直关注孩子的健康成长，公

司围绕“亲子定投”品牌，推出了系列

公益活动。 据了解，

2008

年上投摩根出

资百万资助广汉市新丰镇清江小学重

建教学楼， 新建的学校已于去年

9

月

竣工投入使用。 今年

7

月，上投摩根公

司积极支持该校师生来沪参加 “援助

全国千名希望小学（红军小学）学生来

沪看世博”， 并认真征询学校需求，当

了解到学生缺少课外阅读书籍时，上

投摩根方面当即表示在新学期伊始组

织优秀教师去学校开展 “送书上门和

名家导读”活动。 （张 哲）

控制风险 收益稳定

债券型基金 资产配置必不可少

债券型基金“控制风险，收益

稳定”的特征明显，在股市弱市或

震荡市中能有效避险，降低组合波

动性， 提高组合收益的稳定性，是

投资者进行资产配置、平滑组合波

动、获取稳健收益的良好工具。

比起国内

A

股市场历经的大

起大落，债券市场则长期保持稳健

增长态势。 据天相数据显示，

2005

年至今，债券型基金在各年不同的

市场条件下均获得正回报，且投资

风险较低，本金较为安全。

2010

年以来，我国宏观政策以

“逐步退出”和“结构调整”为主基

调，同时，不断加剧的通货膨胀压力

导致国家宏观调控力度持续加大，

房地产调控、信贷规模控制、淘汰

落后产能等一系列紧缩政策的出

台，造成宏观经济增速预期放缓，

A

股市场频现反复震荡。

中欧基金表示， 随着

A

股市

场的深化，齐涨共跌的时代将逐渐

远去，波动加剧和结构性分化将成

为未来的主旋律。 在此背景下，低

风险的固定收益类产品如债券型

基金的“后防线”作用将更加凸显。

事实上，今年以来，债基作为最赚

钱的基金品种，其积累的赚钱效应

正不断被投资者所认可。银河证券

基金研究中心统计显示， 截至

10

月

15

日，今年以来一、二级债基平

均净值增长率分别 达

7.88%

、

6.76%

，其中有

24

只债基的收益已

超过

10%

，远超偏股型基金的收益

水平。

中欧增强回报债券型基金即将发行

中欧增强回报债券型基金

:

稳中求进 回报增强

11月 1日 -11月 26日 广发银行等各大银行、券商以及中欧基金网上交易均有销售

基金介绍：

基金名称：中欧增强回报债券型

证券投资基金

基金类型：债券型

投资目标： 在控制风险的基础

上，力争为持有人创造稳定的当期收

益和长期回报。

投资组合比例：本基金投资于固

定收益类证券的比例不低于基金资

产的

80%

；本基金投资于股票、权证

等非固定收益类证券的比例不超过

基金资产的

20%

； 本基金投资于信

用债券的资产占基金固定收益类资

产比例合计不低于

40%

。 在封闭期

结束后， 本基金保留的现金或者投

资于到期日在一年以内的政府债

券的比例合计不低于基金资产净值

的

5%

。

风险收益特征：本基金为债券型

基金，属于证券投资基金中的较低风

险品种，预期风险和预期收益高于货

币市场基金，低于混合型基金和股票

型基金。

业绩比较基准：中国债券总指数

复旦大学企业管理专业硕士，

6

年证券从

业经验。 历任南京银行债券分析师、兴业银行

上海分行债券投资经理。

2009

年

9

月加入中

欧基金管理有限公司，任中欧稳健收益债券型

证券投资基金基金经理助理兼研究员，主要负

责宏观、债券研究。

2010

年

5

月

10

日起任中

欧稳健收益债券型证券投资基金基金经理。

投资风格：聂曙光投资风格稳健，注重自

上而下的大类资产配置，注重基金绝对收益水

平，

2010

年以来，其所管理的中欧稳健收益债

券基金每月均取得正收益，中欧稳

A

、中欧稳

C

分获上半年开放式债基业绩第

2

、

3

位。

中欧增强回报债券型基金三大亮点

亮点一：1 年期封闭运作力争获

取增强回报

本基金封闭期为

1

年，封闭期内

基金总份额固定，可以有效降低组合

流动性冲击的风险，提高基金投资组

合久期的稳定性，并通过信用产品投

资和回购套利追求良好的超额收益。

亮点二： 强制性定期分红政策

投资收益落袋为安

在符合有关基金分红条件下，若

本基金在每季度最后一个交易日每

10

份基金份额可供分配利润高于

0.1

元（含），则必须进行分红，且每次

收益分配比例不低于收益分配基准

日可供分配利润的

60%

，以及时向投

资者分配收益。

亮点三：中欧稳健收益基金经理

聂曙光亲自掌舵

中欧稳健收益踏准市场节奏，

投资风格稳健。 据银河证券基金研

究中心统计，

2010

年上半年，中欧稳

A

、 中欧稳

C

净值增长率分别为

6.09%

、

5.88%

， 分列

63

只同类债券

型基金第

2

、

3

位。

截至

10

月

15

日， 中欧稳

A

、中

欧稳

C

今年以来净值增长率分别为

9.65%

和

9.28%

。

� � � � 病毒式营销是一种

通过刺激个体将营销信

息向他人传递，是信息爆

炸和影响指数级增长创

造潜力的信息传递战略。

病毒式营销有多种称谓，

如“蜂鸣式营销” 、“口碑

营销” 等，由于它的传播

方式和传播速度与病毒

极为相似，被称为病毒式

营销。

（陈 墨）

费用项 单笔金额 （

Ｍ

） 收费标准

认购费（场外）

Ｍ＜５０

万元

０．６０％

５０

万元

≤ Ｍ ＜１００

万元

０．４０％

１００

万元

≤ Ｍ ＜５００

万元

０．２０％

Ｍ≥５００

万元 单笔

１０００

元

认购费（场内）

深圳证券交易所会员单位应按照本基金招募说明书

约定的场外认购费率设定投资者的场内认购费率

申购费

（场外、场内）

Ｍ＜５０

万元

０．８０％

５０

万元

≤ Ｍ ＜１００

万元

０．５０％

１００

万元

≤ Ｍ ＜５００

万元

０．３０％

Ｍ≥５００

万元 单笔

１０００

元

费用项 持有年限 （

Ｎ

） 收费标准

赎回费（场外）

Ｎ＜１

年

０．１０％

１

年

≤ Ｎ ＜２

年

０．０５％

Ｎ≥２

年

０

赎回费（场内）

０．１０％

管理费率 基金资产净值的

０．７０％

（年）

托管费率 基金资产净值的

０．２０％

（年）

相关销售费率：

２００５

年

净值增

长率

２００６

年

净值增

长率

２００７

年

净值增

长率

２００８

年

净值增长

率

２００９

年

净值增

长率

２０１０

年

１

—

９

月

净值增

长率

上证指

数

－８．３３％ １３０．４３％ ９６．６６％ －６５．３９％ ７９．９８％ －１８．９６％

股票型

基金

１．５８％ １２３．２３％ １３２．８５ ％ －５２．８４％ ７４．４０％ －７．６１％

混合型

基金

４．５２％ １１６．９５％ １２０．８１％ －４７．３６５％ ６３．０７％ －１．８５％

债券型

基金

８．７３％ ２０．１１％ ２１．６０ ％ ５．５０ ％ ６．２９％ ５．８６％

ＣＰＩ １．８％ １．５％ ４．８％ ５．９％ －０．７０％ ２．９％

链接

基金经理 聂曙光


