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	    汇添富策略回报股票型证券投资基金投资价值分析

	
	

	
	即将发行的汇添富策略回报股票基金采用“自上而下”的投资方式，灵活运用资产配置策略、行业轮动策略和个股精选策略，构建有效的投资组合，并在科学严格的投资风险管理前提下，力求为基金份额持有人实现持续稳健的较高投资回报。
· 当前环境下偏股型基金的投资机会  我们对偏股型基金的收益预期较为乐观，目前的宏观经济和市场环境为投资偏股型基金带来了较好的投资机会，投资者可考虑在市场发生短期调整时，以较低的成本申购偏股型基金，或采取定投的方式逐笔分批申购，从而分散择时风险。
· 新发基金特点：精选策略 致力回报  汇添富策略回报股票基金将灵活运用资产配置策略、行业轮动策略和个股精选策略等多种股票投资策略，力求有效规避市场系统性风险，精选优势行业，挖掘各行业中的优质股票以获取超额收益。汇添富策略回报股票基金采用“自上而下”的投资方式，前瞻判断经济和市场的总体趋势，进而布局强势行业和市场板块，以锁定最佳投资品种。
· 汇添富公司简介：研究作风扎实、着眼长期业绩  截至目前，该公司共管理着8只公募基金，其中包括1只指数型基金、3只股票型基金、2只混合型基金、1只货币市场基金和1只债券型基金，覆盖了从高风险到低风险多个品种。
· 投资建议及风险提示  从风险收益的特性来看，由于受到60%最低股票仓位的限制，该基金属于较高风险、较高收益的股票型基金品种，建议有一定风险承担能力，欲获取未来较高收益的投资者积极购买，构建适合自身风险收益偏好的基金投资组合。


即将发行的汇添富策略回报股票基金采用“自上而下”的投资方式，灵活运用资产配置策略、行业轮动策略和个股精选策略，构建有效的投资组合，并在科学严格的投资风险管理前提下，力求为基金份额持有人实现持续稳健的较高投资回报。
一、当前环境下偏股型基金的投资机会
宏观经济的快速增长和日益完善的资本市场监管体系是资本市场持续发展的坚实基础。宏观经济的快速增长为中国资本市场的发展提供了难得的发展机遇，一方面上市公司具有较大的发展空间，业绩优良；另一方面居民收入增加，部分收入将会流入资本市场，提供了流动性。
1、流动性充裕支撑市场中期向好

我们预计随着四季度CPI转正流动性第二阶段的程度将进一步增强，而且，明年一季度信贷再出现一波高峰的可能性仍然存在，至少是环比出现明显回升。总之，流动性在年底至明年上半年有望再次趋于回暖。

2、A股市场将震荡向上

四季度至明年一季度出现一波反弹行情的可能性较大，原因如下：

第1， 出口是经济复苏过程中（去库存-财政刺激-地产汽车-出口）最后一个值得期待的环节，未来3-6个月可能迎来出口复苏斜率较大的阶段。出口复苏的意义不仅仅在于找几个出口行业投资，而在于对经济复苏和内需的强化。

第2， 明年下半年经济二次探底的可能性很小。在经济复苏的四个环节中，财政和货币刺激的作用开始面临衰减，但是未来两个季度内，出口数据明显复苏可能较大；而私人投资对盈利恢复的滞后，明年二季度后私人投资将有望趋于回暖，这意味着明年下半年，在私人投资滞后支持下，经济出现二次探底的可能性很小。

第3， 地产和经济之间的关系将发生变化：地产带动经济复苏将转变为经济复苏后带动地产。这意味着地产将随着出口和私人投资的复苏而复苏，其程度将明显小于上半年靠货币刺激式的快速反弹，但其周期会拉得更长也会更加健康，我们预计年底至明年地产景气可能会进入再次温和回升过程。
未来3年指数的年复合增长率会超过15%
按2009年10月12日收盘价计算，沪深300的动态市盈率为19倍，考虑到中国经济仍处于高速成长期，我们认为该估值水平是可持续的。招商证券预测上市公司2010-2012年的业绩增速为20%、10%、10%，假设现有的估值水平不变，未来3年的指数年复合上涨空间超过15%。

3、现阶段是投资偏股型基金的较好时期
基于以上分析，我们对偏股型基金的收益预期较为乐观，目前的宏观经济和市场环境为投资偏股型基金带来了较好的投资机会。
二、新发基金特点：精选策略 致力回报
1、多种策略灵活应用
汇添富策略回报股票基金将灵活运用资产配置策略、行业轮动策略和个股精选策略等多种股票投资策略，力求有效规避市场系统性风险，精选优势行业，挖掘各行业中的优质股票以获取超额收益。

另外，汇添富策略回报股票基金还可投资债券、权证，以多策略灵活适应多变的市场，更利于基金追求长期投资目标。

2、自上而下精选优股 
汇添富策略回报股票基金采用“自上而下”的投资方式，前瞻判断经济和市场的总体趋势，进而布局强势行业和市场板块，以锁定最佳投资品种。由于“自上而下”的投资方式是将宏观环境纳入投资研究过程，充分考虑宏观因素的改变对所有行业和个股产生的潜在影响，这一研究决策模式有助于基金管理人对行业和个股的前瞻研判，显著深化和提升组合价值，使投资组合在一定程度上规避不利经济环境的影响。

三、汇添富公司简介：研究作风扎实、着眼长期业绩
自成立以来，汇添富公司发展迅速，成绩骄人。截至目前，该公司共管理着8只公募基金，其中包括1只指数型基金、3只股票型基金、2只混合型基金、1只货币市场基金和1只债券型基金，覆盖了从高风险到低风险多个品种。

截至2009年9月30日，汇添富基金管理有限公司所管理的公募基金资产净值规模共计561亿元人民币，累计分红59.7亿元。经过近年来的努力发展，汇添富基金公司不断成长壮大，投资经验和管理水平均得到提高，为投资者带来了丰厚的业绩回报。数据显示，该公司旗下基金在市场上升期（2007年）和下降期（2008年）的投资业绩都表现不俗，说明汇添富基金的投资管理团队是一支成熟、全面、经验丰富的队伍，能够较准确的把握市场时机，从而对基金的投资加以及时有效的调整，在牛熊两市都能为投资者获取较高的投资收益。
众多的荣誉称号反映了汇添富基金公司的整体实力及投资管理能力等方面都具有较强的竞争力。与此同时，公司旗下基金的优秀的投资业绩也得到了社会的广泛认可。
四、投资建议及风险提示
从风险收益的特性来看，由于受到60%最低股票仓位的限制，该基金属于较高风险、较高收益的股票型基金品种，建议有一定风险承担能力，欲获取未来较高收益的投资者积极购买，构建适合自身风险收益偏好的基金投资组合。
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	投资评级定义

公司短期评级

以报告日起6个月内，股票相对于同期市场基准指数（沪深300）的表现为标准：

强烈推荐：股价涨幅超基准指数20%以上

审慎推荐：股价涨幅超基准指数5-20%之间

中性：    股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间

回避：    股价表现弱于基准指数5%以上

公司长期评级
A：公司长期竞争力高于行业平均水平

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致

C：公司长期竞争力低于行业平均水平

行业投资评级

以报告日起6个月内，行业相对于同期市场基准指数（沪深300）的表现为标准：
推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数

回避： 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数
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