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 开放式偏股基金优胜精选组合构造报告 
2015 年 1 月构造报告 

投资要点： 

 开放式基金是中小投资者的良好投资品种。由于许多中小投资者不具备投资股

票所需的专业知识和时间，并且资金量偏小，难以有效的分散风险，因此投资基金是

相对较好的选择。我们根据对众多基金品种的跟踪研究和评价分析，构建了开放式偏

股基金组合供投资者参考。将组合取名为优胜精选，希望在精选基金的基础上，组合

能够长期跑赢基准。 

 2014 年 1 月 1 日至 12 月 30 日，组合累计收益率为 36.48%，在同类的偏股基

金中，分位数是 15.1%，全年整体来看，取得了较好的收益率。自 12 月 1 日至 12

月 30 日，组合平均收益率为 7.07%，基准收益率为 17.37%。 

 展望 2015 年，经济增速虽然面临下行风险，但是政策为市场提供了一个经济的

“下跌期权”，宽松的流动性同时也消除了金融系统债务问题的尾部风险。股市的宏

观环境积极向好，改革红利逐步体现到企业盈利；而且经过四年的调整，A 股整体估

值处于低位，相对其他大类资产具备较强吸引力，充分具备了走牛的条件。 

 对于偏股基金的投资，我们坚持长期投资的观点。采用在分析整体股市走势的

前提下，对基金公司-基金经理-具体产品逐步筛选的自上而下的选择方法，做好大类

资产配臵。目前国内的主动权益类基金业绩表现，主要依赖于股市的整体表现，在股

市不景气的时候，主动权益类的业绩也难以乏善可陈。因此，投资主动权益类基金，

首先应考虑整体股市走势。其次应分析基金公司。基金公司投研能力的强弱，对单个

基金的业绩有显著的影响。接下来是对基金经理的评估，基金经理变动频繁，因此使

得对基金经理的考察更为重要。最后我们分析具体的基金产品，包括该基金历年的收

益率，业绩的持续性，风险收益特征等。 

 2015 年 1 月，我们构造的基金组合包括：嘉实研究精选、新华优选分红、诺安

灵活配臵、华泰柏瑞量化指数、华商大盘量化精选。  
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优胜精选偏股基金组合目标和简介 

 

开放式基金是中小投资者的良好投资品种。由于许多中小投资者不具备投资股票所需的专业

知识和时间，并且资金量偏小，难以有效的分散风险，因此投资基金是相对较好的选择。我

们根据对众多基金品种的跟踪研究和评价分析，构建了开放式偏股基金组合供投资者参考。

我们将组合取名为优胜精选，希望在精选基金的基础上，组合能够长期跑赢基准。 

 

开放式偏股基金组合的投资标的为 5-8 只主动型偏股开放式基金，平均分配权重。比较标准

为同期沪深 300 指数*75%+中证国债指数*25%。除非有重大事项，组合每月调整一次。组

合的期限是长期的，构造的标准主要基于如下的原则，第一是该基金的选股能力，该指标是

影响基金收益率显著的因素。第二是基金收益率的稳定性，收益率波动大的基金风险较大。

第三，基金公司整体的投研能力。第四，基金经理的投资经验，以往的表现等。为了减少组

合调整带来的费率，开放式基金组合调整频率较低。本组合适合投资期限较长，风险容忍度

中等偏上的投资者。 

 

上期基金市场与组合回顾 

 

2014 年 12 月 1 日至 12 月 30 日这段时间内，各类指数涨跌幅见下表 

 

图 1  市场指数与大类基金上期平均涨跌幅 

 

资料来源：Wind资讯，华泰证券研究所 
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下图报告了申万行业一级指数在 2014 年 12 月 1 日至 12 月 30 日这段时间内涨跌幅。 

 

图 2  行业指数上期涨跌幅 

 
资料来源：Wind资讯，华泰证券研究所 
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2014 年 1 月 1 日至 12 月 30 日，组合累计收益率为 36.48%，在同类的偏股基金中，分位

数是 15.1%，全年整体来看，取得了较好的收益率。自 12 月 1 日至 12 月 30 日，组合中各

个基金与沪深 300 收益率见下表。组合平均收益率为 7.07%，基准收益率为 17.37%。 

 

表格 1  各个基金与沪深 300 期间收益率 

 

资料来源：Wind资讯，华泰证券研究所 

 

2015 年市场趋势：改革政策红利逐步释放，A股有望走牛 

 

华泰证券研究所策略团队指出，长期来看，政府顶层设计从供、需两个维度保障了中国经济

的长久发展，政策红利的释放将在宏观层面提高资源配臵效率，在微观层面提升企业经营效

率，同时扩张内、外需承接国内产业。供给角度，国企改革通过引入竞争和激励机制提升企

业经营效率，金融改革、土地改革、资源品价格改革提高金融、劳动力、实体资源配臵效率；

需求角度，“一带一路”、自贸区等规划打开外需空间，财政减税、鼓励创新、收入分配制度

改革等措施扩张内需。 

短期来看，资金利率的下行带来企业盈利和估值的“双击”。2014 年货币政策持续宽松，央

行通过定向降准、PSL、MLF 等创新工具释放流动性，并在 11 月份全面降息，然而银行“惜

贷”使得流动性从银行间到实体经济的传导并不顺畅，实体融资成本仍然偏高。2015 年存

在通缩压力的背景下央行的货币政策空间仍然较大，上半年投资增速继续下行使得资金需求

回落，资金利率有望逐步下行，缓解企业财务负担。对股市而言，资金利率的下行意味着其

他大类资产吸引力的下降，资金有望流入股市从而推动估值提升。 

展望 2015 年，经济增速虽然面临下行风险，但是政策为市场提供了一个经济的“下跌期权”，

宽松的流动性同时也消除了金融系统债务问题的尾部风险。股市的宏观环境积极向好，改革

红利逐步体现到企业盈利；而且经过四年的调整，A 股整体估值处于低位，相对其他大类资

产具备较强吸引力，充分具备了走牛的条件。  

对于偏股基金的投资，我们坚持长期投资的观点。采用在分析整体股市走势的前提下，对基

金公司-基金经理-具体产品逐步筛选的自上而下的选择方法，做好大类资产配臵。目前国内

 代码  品种  期间收益率 

233009.OF 大摩多因子策略 -11.34% 

519087.OF 新华优选分红 11.59% 

320006.OF 诺安灵活配置 15.23% 

000172.OF 华泰柏瑞量化指数 18.45% 

630015.OF 华商大盘量化精选 1.44% 

000300.SH 沪深 300 23.10% 

H11006.CSI 国债指数 0.21% 
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的主动权益类基金业绩表现，主要依赖于股市的整体表现，在股市不景气的时候，主动权益

类的业绩也难以乏善可陈。因此，投资主动权益类基金，首先应考虑整体股市走势。其次应

分析基金公司。基金公司投研能力的强弱，对单个基金的业绩有显著的影响。接下来是对基

金经理的评估，基金经理变动频繁，因此使得对基金经理的考察更为重要。最后我们分析具

体的基金产品，包括该基金历年的收益率，业绩的持续性，风险收益特征等。  

2015 年 1 月，我们构造的基金组合包括：嘉实研究精选、新华优选分红、诺安灵活配臵、

华泰柏瑞量化指数、华商大盘量化精选。 

截止 12 月 26 日，嘉实研究精选成立以来的收益率为 203.92%，基金收益率超越基准

204.61%，年化收益率达到了 18.37%。该基金年初以来的收益率为 30.42%，同期基准收

益率为 45.46%。成立以来战胜同类基金的概率为 65.38%。该基金重仓股季度加权平均超

额收益率为 1.56%。该基金 2009 年以来，每年的收益率都在前 50%，业绩稳定，是基金行

业内少见的绩优长跑选手，建议申购。  

截止 12 月 26 日，新华优选分红成立以来的收益率为 471.54%，基金收益率超越基准

299.24%，年化收益率达到了 20.66%。该基金年初以来的收益率为 51.30%，同期基准收

益率为 30.06%。成立以来战胜同类基金的概率为 46.36%。该基金重仓股季度加权平均超

额收益率为 1.79%。该基金投资风格偏向中盘价值型，适应不同的市场风格，基金经理为资

深的五星基金经理，基金公司旗下多只权益基金表现良好，建议申购新华优选分红。  

截止 12 月 26 日，诺安灵活配臵成立以来的收益率为 167.57%，基金收益率超越基准

159.05%，年化收益率达到了 16.06%。该基金年初以来的收益率为 54.24%，同期基准收

益率为 29.22%。成立以来战胜同类基金的概率为 60.26%。该基金重仓股季度加权平均超

额收益率为 3.50%。基金经理夏俊杰担任基金经理近 5 年，掌管的多只基金业绩良好。建议

申购诺安灵活配臵。 

截止 12 月 26 日，华泰柏瑞量化指数成立以来的收益率为 71.80%，基金收益率超越基准

15.98%，年化收益率达到了 47.19%。该基金年初以来的收益率为 66.63%，同期基准收益

率为 48.81%。成立以来战胜同类基金的概率为 60.00%。该基金重仓股季度加权平均超额

收益率为 1.17%。作为增强指数基金 ,基金在紧密跟踪沪深 300 指数的基础上，基金经理优

选股票和行业配臵，取得了大幅超越基准的收益率。基金经理具有长期的投资经验，投资能

力突出，建议投资者申购华泰柏瑞量化指数基金。 

截止 12 月 26 日，华商大盘量化精选成立以来的收益率为 88.51%，基金收益率超越基准

64.09%，年化收益率达到了 44.57%。该基金年初以来的收益率为 55.61%，同期基准收益

率为 27.00%。成立以来战胜同类基金的概率为 68.42%。该基金重仓股季度加权平均超额

收益率为 3.38%。华商大盘量化精选持股分散，显示了突出了选股能力，并且在不同的市场

风格下，均有较好的表现，建议申购该基金。  
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表格 2  2015 年 1 月开放基金组合 

代码 名称 权重 推荐理由 

000172.OF 华泰柏瑞量化指数 
20% 

投资风格偏向大盘蓝筹，并且回撤远低于平均，基金经理

具有长期的投资建议 

519087.OF 新华优选分红 
20% 

基金公司整体投研能力强，基金公司任职稳定，选股能力

较好 

320006.OF 诺安灵活配置 20% 

基金投资风格稳健，基金经理夏俊杰担任基金经理 4.72

年，投资能力良好 

070013.OF 嘉实研究精选 
20% 收益具有持续性，基金经理具有长期投资经验，业绩稳定，

投资风格稳健 

630015.OF 华商大盘量化精选 
20% 量化投资基金，策略较为有效，成立以来业绩稳定，排名

靠前 

资料来源：Wind资讯，华泰证券研究所 
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－报告发布日后的 6 个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深 300 指

数的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增  持    行业股票指数超越基准  买  入    股价超越基准 20%以上 

中  性    行业股票指数基本与基准持平  增  持    股价超越基准 5%-20% 

减  持    行业股票指数明显弱于基准  中  性    股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减  持    股价弱于基准 5%-20% 

  卖  出    股价弱于基准 20%以上 
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