
基金资料

博时主题（

１６０５０５

）

成立时间：

２００５－０１－０６

基金类型：股票型

今年表现：

－６．３５％

嘉实主题（

０７７０１０

）

成立时间：

２００６－０７－２１

基金类型：混合型

今年表现：

２３．９８％

银华富裕主题（

１８００１２

）

成立时间：

２００６－１１－１６

基金类型：股票型

今年表现：

２０．２５％

富国天博创新主题（

５１９０３５

）

成立时间：

２００７－０４－２７

基金类型：股票型

今年表现：

８．５１％

南方隆元产业主题（

２０２００７

）

成立时间：

２００７－１１－０９

基金类型：股票型

今年表现：

５．９４％

表现回顾

������该基金上证综合评级为

３

星级。自以来总回报率

为

４０５．５０％

，略高于同类基金平均水平；三年收益波

动率为

２９．１７％

，处于股票型基金中等偏低水平。 总体

而言其风险收益水平一般。

������该基金上证综合评级为

４

星级。 自成立以来总

回报率为

２７１．６８％

，大幅超越同类基金均值；三年收

益波动率为

８．２０％

，处于混合型基金的中游水平。总

体而言该基金的风险收益水平较高。

������该基金上证综合评级为

５

星级。 自成立以来

的总回报率为

１８８．７６％

， 高于同类基金均值的

１４９．０４％

，且大幅跑赢自身基准收益的

８０．３６％

；三

年收益波动率为

３０．２６％

，处于股票型基金的中偏

上水平。 风险收益率水平较高。

������该基金上证综合评级为

５

星级。 该基金成立以

来的总回报率为

３８．８３％

，列股票型基金的中等偏上

水平；三年收益波动率为

３１．１０％

，也处于中等偏高

水平。

������该基金成立于

２００７

年底， 成立以来总回

报为

－２７．８１％

。 长期业绩表现一般，处于同类基

金中下游水平。

该基金近期业绩较好，本季以来

１４．３５％

的

收益，高于同类基金

４．５９

个百分点。 且该基金

在最近三个月的回报率位列同类基金前

１０％

。

投资风格

������投资策略：分享中国城市化、工业化及消费升级

进程中经济与资本市场的高速成长。不低于

８０％

的股

票资金投资于消费品、 基础设施和原材料类上市公

司。

该基金股票仓位比较稳定，近来保持较高的股票

仓位。股票仓位的限制范围为

６５－９５％

。历史上每季度

仓位变动幅度不大；最近一年的仓位均保持在

９０％

以

上，

２０１０

年三季度的仓位高达

９３．３５％

。

该基金近两年行业配置稳定且集中。长期重仓的

行业为机械设备仪表、金融保险和食品饮料，此三大

重仓行业占该基金股票投资的六成以上。三季度增持

了房地产，减持了金融保险，但增减的幅度较小。

该基金持股集中度高， 每季股票调整幅度较小。

历史上持股集中度基本保持在

５０％

左右。前十大重仓

股集中在汽车、银行等行业。 三季度所持三大重仓股

为上海汽车、美的电器和万科

Ａ

。

������投资策略：充分把握中国崛起过程中的投资机

会，谋求基金资产长期稳定增值。

该基金仓位控制较为灵活。 股票仓位的限制范

围为

３０－９５％

，历史上股票仓位波动幅度较大。 在今

年上半年的下跌行情中，该基金大幅减仓达本基金

历史仓位最低值

３０．５５％

，三季度的股票仓位为略升

至

３６．１２ ％

。

该基金能够在不同历史时期针对热点行业进

行灵活配置。 从近期公布的重仓行业看，医药生物、

机械设备和信息技术业为目前该基金重点配置的

三大行业，其中信息技术在今年三季报中显示比上

一季度增持了近一倍。

该基金持股集中度适中，重仓股的更换频率较

为稳定。 历史上持股集中度约为

３０％

左右。 三季度

前十大重仓股集中在医药和能源行业，三大重仓股

为国电南瑞、康美药业、荣信股份。

������投资策略：通过选择主题行业，并投资其中

的优势企业，把握居民收入增长和消费升级蕴含

的投资机会。

该基金仓位变动较为灵活，每季仓位变动幅

度较为适中。股票仓位范围为

６０－９５％

。三季度该

基金的股票仓位从二季度的

７２．４０％

调升至

８１．１６％

。

行业配置广泛、突出消费升级板块，在不同

时期的行业配置灵活。 最近一阶段涉及的重仓行

业为机械设备仪表和批发零售。 三季度增仓幅度

较大的行业为医疗保健，减持了一定比例的机械

设备仪表。

该基金持股较为分散。 前十大重仓股持股集

中度在

２０％

左右。 从三季度的前十大重仓股看，

目前该基金大量持有大消费概念股，主要涉及家

电和食品饮料业。

������投资策略：本基金主要投资于具有良好成长性

的创新主题类上市公司。

该基金仓位配置较为稳定，每季度调仓幅度适

中。股票仓位范围为

６０－９５％

。历史上仓位基本稳定

在

８５％

左右。 今年以来仓位处于较高水平，每季度

均在

９０％

以上。

该基金行业布局较为稳定。 自

２００９

以来，前三

大重仓行业基本稳定在机械设备业、金融保险业和

批发零售业，此三大重仓行业占该基金股票投资的

一半左右。 在三季度重点增持了医药生物制品和机

械设备仪表，而减持了金融保险。

该基金持股较为集中， 重仓股的更换频率不

高。 前十大重仓股持股集中度大约在

４０％

左右。 最

近几季持仓量较高的股票为苏宁电器、潍柴动力和

兴业银行，也是三季度前三大重仓股。

������投资策略：在准确把握产业发展趋势和市

场运行态势的基础上，集中精选具备国民经济

三大产业主题的优势行业和上市公司进行投

资。

该基金历史仓位较为稳定，但近期调仓幅

度较大。股票仓位范围为

６０－９５％

。今年以来大

幅升仓，从一季度末的

６４．９４％

调升至二季度末

的

９２．１７％

，三季度保持

９３．７７％

的高仓位。

该基金历史上行业配置较为灵活，突出产

业升级板块。 近期重点关注的行业为机械设备

业、建筑业、采掘业。 三季度重点增持了机械设

备，减持了电力煤气。

该基金持股集中度较高。 前十大重仓股占

比高达为

６０％

以上。 从三季度的前十大重仓股

看，目前该基金看好高铁主题，中国南车、中国

北车、中国中铁等股票的持有量均占比较大。

上证三大能力指标

������·上证三年综合评级：

３

星级；

·上证选证能力指标：

０．２８

（具有较强的选证能

力）；

·上证择时能力指标：

－０．２４

（不具择时能力）；

·上证风险管理能力指标：

－０．０３

（风险控制能力

较弱）；

������·上证三年综合评级：

４

星级；

·上证选证能力指标：

０．１９

（具有一定选证能

力）；

·上证择时能力指标：

０．０４

（具有较强的择时能

力）；

·上证风险管理能力指标：

０．０６

（风险控制能力

较好）；

������·上证三年综合评级：

５

星级；

·上证选证能力指标：

０．４４

（选证能力超强）；

·上证择时能力指标：

０．０５

（具有较强的择时

能力）；

·上证风险管理能力指标：

０．０９

（风险控制能

力较好）；

������·上证三年综合评级：

５

星级；

·上证选证能力指标：

０．１９

（具有一定选证能

力）；

·上证择时能力指标：

０．１９

（择时能力超强）；

·上证风险管理能力指标：

０．０１

（风险控制能力

一般）；

该基金成立未满三年，未予评级。

天弘添利分级债券基金分析

添利 B 上市溢价

是大概率事件

安信证券 任 瞳

成立于

2010

年

12

月

3

日的天弘添利债券

基金是国内分级基金中的新生力量。

天弘添利是债性较纯的债券基金， 主要投

资于国债、央行票据、金融债、企业债、公司债、

次级债、可转换债券（含分离交易可转债）、短期

融资券、资产支持证券、债券回购、银行存款等

固定收益证券品种。 该基金不直接从二级市场

买入股票、权证等权益类资产，但可以参与一级

市场新股与增发新股的申购， 并可持有因可转

债转股所形成的股票、 因所持股票所派发的权

证以及因投资可分离债券而产生的权证等。 与

此前成立的同类型基金相比， 天弘添利资产配

置将更均衡，安全性更高。

添利 B 杠杆机制有魅力

从设计上来看， 分级基金关键环节包括份

额划分和利益分配， 这将决定整个分级基金的

风险收益特征， 从而也决定分级产品对不同投

资者的吸引力。

与以往股票型分级基金类似， 天弘添利将

份额分为添利

A

和添利

B

两级，二者份额配比

不超过

2

：

1

。其中添利

A

是低风险低收益份额，

年收益率为

1

年期银行定期存款利率

×1.3

。 添

利

B

份额是分级基金中高风险高收益份额，因

具有杠杆效应而受到投资者青睐。 天弘添利在

募集时

AB

份额保持

2

：

1

的比例，由此测算，添

利

B

初始杠杆接近

3

倍。

上市溢价是大概率事件

投资者往往比较关心分级基金份额上市首

日表现，对于添利

A

份额来说，由于并不上市

交易，因此不存在这个问题。 添利

B

份额

12

月

20

日起上市交易，我们认为溢价的概率很大。

首先，债券分级产品在国内仅有

3

只，国内

大量的投资者都或多或少具有风险承受能力较

弱的特点， 因此资源稀缺和需求庞大决定此类

产品必会受到资金青睐和追捧。

其次， 投资者现阶段比较担心的主要是通

货膨胀上升可能引起的加息进而影响债券市

场。在这个问题上，我们的债券研究认为通胀预

期拐点已到，非系统性风险明显减弱，资金面系

统性风险还在释放。此时适当扩大久期，进行中

长债配置相对安全， 有助于提高资产组合持有

期回报。 这种对市场的判断恰恰适合天弘添利

基金长达

5

年的封闭运作期， 因此投资者不必

过分担忧。

最后， 我们观察到已经上市的

2

只同类型

产品， 他们的高风险份额在二级市场上的表现

相当突出，自上市以来持续溢价，我们预期添利

B

份额上市后也会呈现相近的走势。

此外， 观察这两只分级债券基金的折溢价

走势， 可以发现其中晚些上市的产品折溢价保

持平稳， 早些上市的产品折溢价在平稳中还有

向上的趋势。我们认为，折溢价状况可以反映出

投资者对市场的总体看法， 如果多数投资者对

市场过于担心， 折溢价理应向下甚至阶段性消

失，而事实恰恰相反，因此这也能够再次印证我

们对于债券市场未来表现的判断。

分级基金固定收益部分普遍折价

证券时报记者 陈致远

本报讯 近日，双禧

A

、国泰估值

优先、 同庆

A

等分级基金固定收益

部分二级市场普遍呈调整下跌态

势。

12

月

17

日，双禧

A

、国泰估值优

先、同庆

A3

只分级基金普遍处于折

价状态。 其中，双禧

A

折价率更是超

过

7%

。

WIND

数据显示， 截至

12

月

17

日，国泰估值优先折价

2.67%

，同庆

A

折价

1.47%

， 双禧

A

折价

7.12%

。 其

中， 双禧

A

上周二级市场跌幅最大，

折价幅度明显扩大， 上周

12

月

13

日

至

12

月

17

日

5

个交易日中， 双禧

A

折价率分别为

5.2%

、

6.07%

、

6.74%

、

7.31%

、

7.12%

。

业内资深人士表示， 目前由于一

些机构预计银行、 地产等估值便宜的

蓝筹股后市行情转好， 很多投资者追

捧双禧

B

， 使双禧

B

二级市场上价格

大幅上涨， 导致双禧

B

溢价率较高。

从

12

月

6

日至

12

月

10

日， 双禧

B

溢价率在

4.9%

至

7.5%

之间， 同期双

禧

A

的折价率仅在

3.5%

至

4.2%

之

间， 这就使得套利资金可以从一级市

场申购国联安双禧基金， 然后分拆到

二级市场上出售。因此，在接下来的一

周时间里， 套利资金大规模卖出导致

双禧

A

大幅下跌，双禧

A

折价率大幅

扩大。

从国泰估值优先、同庆

A

、双禧

A

的招募说明书看，国泰估值优先

的收益保障条款为“每年固定收益

率为

5.7%

， 国泰估值进取补偿国

泰估值优先的本金及基准收益直

至国泰估值进取的资产为

0

”，同庆

A

的收益保障条款为“每年固定收

益率为

5.6%

， 同庆

B

补偿同庆

A

的本金及基准收益直至同庆

B

的

资产为

0

”； 双禧

A

的收益保障条

款为“一年期银行定期存款年利率

加上

3.5%

”。

业内资深人士表示， 比较上述

3

只基金的收益保障条款可以发

现，低风险偏好者仍然可以投资双

禧

A

、 同庆

A

和国泰估值优先，由

于双禧

A

目前折价率达到

7%

，相

对比较来看，投资者可积极参与双

禧

A

。
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点基台

伴随中国崛起 主题基金化热点为财富

上海证券基金评价研究中心 王 毅 高 琛 代宏坤

基金主题投资摒弃传统的地域和行业概念， 以相对灵活

的方式围绕经济发展的热点进行有效资产配置， 前瞻性地发

掘经济长期发展趋势及趋势背后的驱动因素， 受惠于相关产

业和上市公司， 分享该主题下领涨行业和个股带来的丰厚收

益。 最早以“主题”命名的基金是

2005

年初成立的博时主题基

金，该类基金目前已近

20

只，其中近一半的主题基金是在今

年新发的。 随着主题基金数目增多，主题基金投资模式和操作

形式也更加多样化。 早先成立的主题基金大多未明确投资主

题，而是根据不同时期市场热点不断更换投资主题，例如博时

主题、嘉实主题等；后来成立的主题基金从名称上便可明确投

资大致方向，例如以抗通胀为主题的富国通胀通缩主题，以消

费升级为主题的金元比联消费主题和大摩消费领航， 以环保

新能源为主题的中海环保新能源等。

目前市场上成立较早的几只主题基金， 虽然表现各异，

但整体收益处于中上水平， 且不乏业绩优异的基金， 如嘉

实主题、 银华富裕等。 我们从业绩表现、 投资风格、 风险

水平和上证三大能力指标来对

5

只成立较早的主题基金进

行对比。

基金投资的八项注意

在网友的推荐下， 近几年来我重点

买入汇添富基金，没想到收益颇丰，真是

实实在在地从投“基”中获益。 与基金亲

密接触的几年时间里， 我从一个懵懵懂

懂的新手成长为比较成熟的投 “基”分

子， 自己也从实践中总结出有关基金投

资的一些经验， 很高兴借这次征文和大

家一起分享。

第一，注意根据自己的风险承受能力

和投资目的安排基金品种比例。

第二，注意别买错基金。基金市场火

爆，一些伪劣产品趁机浑水摸鱼，基民应

注意甄别。

第三， 注意定期检查自己的投资收

益，根据市场节奏变化，对账户进行“后

期养护”。

第四， 注意买基金时别太在乎基金

的净值。

第五，注意不要“喜新厌旧”，不要盲

目追捧新基金。

第六，注意不要片面追买分红基金。基

金分红是对投资者前期收益的返还， 我认

为把分红方式改成红利再投资更为合理。

第七，注意不以短期涨跌论英雄。以

短期涨跌判断基金优劣并不科学， 不同

基金投资的板块各有侧重， 基金涨涨跌

跌也在所难免， 因此以短期涨跌判断基

金优劣就很可能造成误判， 对基金要多

方面综合评估长期考察。

第八，注意灵活选择稳定省心的定额

定投和实惠简便的红利转投等投资策略。

（刘武俊）

海富通基金举办

台湾投资机遇论坛

证券时报记者 程俊琳

本报讯 日前，海富通基金公司携手财新传

媒共同举办的 “

ECFA

后台湾投资机遇论坛”

在北京成功召开， 该公司总裁田仁灿在会上表

示，中国内地宏观经济环境稳定、资本市场日渐

成熟、商业环境以及创新能力不断加强；香港的

基础建设和金融市场颇具竞争力； 台湾市场创

新能力和

IT

制造在全球具备明显优势。两岸三

地的经济体具有较强的互补特性， 对此进行配

置可以各取其长。特别是

ECFA

签署后，台湾投

资环境趋好，内地投资人鲜有涉足，海富通大中

华基金的发行将为投资者低成本投资台股开辟

新通道。 业内人士介绍，不同于香港、大陆的股

市主打金融地产股， 台湾股市中走俏的多是电

子类、面板类、科技类股票，这对于当前

QDII

投

资是很好的补充。

震荡市考验选股能力

富国天惠脱颖而出

证券时报记者 张 哲

本报讯 震荡市考验基金选股能力。 天相数

据显示，截至

12

月

14

日，富国天惠最近半年以

34.83%

的净值增长率在

167

只混合型基金中排

名第二。 作为一只老牌绩优基金，富国天惠长期

业绩同样不俗。 天相数据显示，截至

12

月

14

日，

富国天惠成立

5

年来净值增长率达

444.64%

，超

越大盘逾

277%

。该产品过去

1

年期、

3

年期业绩，

在混合型基金中分别名列第五、第四。

选指数基金的诀窍

精选团队及目标指数

不论在上涨或下跌市，机构

投资者对于指数基金尤其是交

易所

ETF

的配置需求不减。专家

表示，挑选指数基金的关键在于

选择优秀的指数团队和目标指

数，这直接决定指数基金的跟踪

误差及成本。

工银沪深

300

、 上证央企

ETF

指数基金经理樊智表示，指

数基金看似简单复制指数，其实

并不简单。 考虑一只指数基金的

标准重在跟踪误差，跟踪误差越

低，说明指数基金业绩与标的指

数之间的拟合程度越高，投资者

利用基金构建对冲、套利等策略

时，误差就会越小。

樊智认为，影响跟踪误差的

主要有三个变量： 结构偏离、现

金头寸和成本控制。 “指数成分

股调整是重大事件，基金经理需

要关注指数组合中成分股的公

司行为，如上市公司分红、配股

等除权除息行为或停牌等，通过

分析公司行为对指数的影响，确

定如何对指数基金中的成分股

比例进行调整，以便确保将跟踪

误差控制在合理范围内。 ”

其次，在投资者对指数基金

的每日申赎中，现金流的变化会

对持仓比例及持有现金比例形

成影响，也需要及时调整以保持

跟踪精确度。 在交易日收市之

后， 基金经理会根据组合情况，

计算组合收益率与标的指数收

益率，同时计算跟踪误差等重要

指标，并制定相应的投资运作策

略，确保通过及时的调整，将跟

踪误差缩小。

记者了解到，工银瑞信专门

成立以公司副总夏洪彬为主管

的数量化投资小组，对金融数量

化投资有深入的研究和丰富的

实战经验。 其中，夏洪彬曾担任

瑞士信贷第一波士顿

Tremont

对

冲指数基金指数的数量分析员、

基金经理、副总裁，樊智所撰写

的数量化投资专著《协整理论与

波动模型：金融时间序列分析及

应用》一书被列为普通高等教育

“十一五”国家级规划教材（数量

经济学系列丛书）。

目前，机构投资者有较强的

指数基金配置需求，他们更关注

目标指数类别和基金跟踪误差。

很多机构投资者把

ETF

列入核

心战略，另外他们用

ETF

进行战

略性调整或者是组合调整。 对

此，樊智表示，工银瑞信已经将

指数基金的发展定位为公司战

略之一，未来会考虑推出多种指

数型基金以尽可能去满足投资

者资产配置需求。 （鑫 水）

定投基金应看清投资费用

如今消费形式多种多样， 在计算费

用时，要知其然，更要知其所以然。这样，

不仅能达到合理消费的目的， 说不定还

能从中找到既省钱又有益的小窍门。

基金定投也是如此， 投资者在购买

开放式基金时有前端收费和后端收费两

种模式。 前端收费是在购买基金时支付

认购费或申购费的收费方式； 后端收费

是在购买时无须支付任何手续费， 在赎

回基金时支付认购费或申购费的收费模

式。其中，后端收费的费率会随着投资者

持有基金时间的增长而递减， 如果达到

一定的持有时间，费用甚至可以免除。

前不久定投广发聚丰的小高说：“我

计划每月定投

4000

元，如果选择前端收

费，按照

1.5%

的申购费率，定投一年得

花

720

元、两年花

1440

元、三年花

2160

元……但是采用后端收费模式后， 不但

每月买入时不收取手续费， 而且如果持

有时间达到或超过

5

年，不用交申购费。

看起来每次节省的申购费并不高， 但时

间长了，却能减少很多开支。我觉得选择

后端收费模式是很明智的。 ”

另外，值得注意的是，基金定投是适

合长期坚持的投资方式， 后端收费模式

在投资者长期持有时才能显现出它的效

益和优势。因为，开放式基金后端收费第

一年费率一般为

1.8%

，通常在持有

2

年

以上才会低于

1.5%

。 如果过早赎回可能

会导致投资者支付更多的购买费用。

投资者应注意具体费用， 在基金定

投这场理财“马拉松”中，投资者既要明

确自己的投资目标和期限， 也要选择合

理的收费方式， 才能在市场中笑得更加

灿烂！ （广发基金市场部）

专 栏

（信息来源：上海证券基金评价研究中心

ｗｉｎｄ

；数据截止：

１２

月

１５

日；信息披露：上海证券是嘉实、银华、富国、南方基金的销售机构）


