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新兴产业基金仔细辨：投资新兴产业 把握未来发展 

新兴产业是指随着新的科研成果和新兴技术的发明和应用而出现的新的部门和行业。其中，节能环保、新兴信息产业、生物产业、新能源、新能源汽车、高端装备制造业和新材料被列为七大国家战略性新兴产业。新兴产业的发展符合我国当前产业结构调整的大方向。这其中的一些产业具有发展为我国未来经济支柱产业的潜力，相关上市公司也会伴随着产业的发展而快速成长为创新能力强同时高盈利的龙头企业。对于投资者而言，投资新兴产业上市公司的股票是分享我国新兴产业发展的有效途径，以新兴产业为主题的基金产品值得关注。
1、 新兴产业基金
目前市场上以新兴产业为主要投资方向的主动管理型基金有5只：华宝兴业新兴产业、鹏华新兴产业、东吴新产业精选、国投瑞银新兴产业以及中邮战略新兴产业。此外，东吴中证新兴产业、诺安上证新兴产业ETF和诺安上证新兴产业ETF联接是被动指数型新兴产业基金。
	新兴产业基金基本信息

	基金名称
	成立日期
	现任基金经理
	投资类型
	投资目标

	华宝兴业新兴产业
	2010-12-7
	郭鹏飞
	普通股票型基金
	分享新兴产业所带来的投资机会，力争在长期内为基金份额持有人获取超额回报。

	鹏华新兴产业
	2011-6-15
	陈鹏,梁浩
	普通股票型基金
	本基金为股票型基金，在适度控制风险并保持良好流动性的前提下，挖掘未来推动经济发展的新兴产业并从中精选优质个股，力求超额收益与长期资本增值。

	东吴新产业精选
	2011-9-28
	刘元海,任壮
	普通股票型基金
	本基金为股票型基金，主要投资于新兴产业相关上市公司，分享中国新兴产业成长的成果，追求超越市场的收益。

	国投瑞银新兴产业
	2011-12-13
	马少章,孟亮,徐炜哲
	偏股混合型基金
	本基金通过股票与债券等资产的合理配置，精选战略新兴产业及其相关行业中的优质企业进行投资，分享新兴产业发展所带来的投资机会，在有效控制风险的前提下，力争为投资人带来长期的超额收益。

	中邮战略新兴产业
	2012-6-12
	厉建超,任泽松
	普通股票型基金
	本基金重点关注国家战略性新兴产业发展过程中带来的投资机会，在严格控制风险并保证充分流动性的前提下，谋求基金资产的长期稳定增值。

	东吴中证新兴产业
	2011-2-1
	周健
	被动指数型基金
	本基金采用指数化投资，通过严格的投资程序约束和数量化风险管理手段，力争控制本基金净值增长率与业绩比较基准之间的日均跟踪偏离度的绝对值不超过0.35%，年化跟踪误差不超过4%，以实现对标的指数的有效跟踪。

	诺安上证新兴产业ETF
	2011-4-7
	宋德舜
	被动指数型基金
	紧密跟踪标的指数，追求跟踪偏离度和跟踪误差的最小化，实现与标的指数表现相一致的长期投资收益。


数据来源：Wind、好买基金研究中心
2、 业绩表现
除诺安上证新兴产业ETF外，其他6只新兴产业基金均以中证新兴产业指数为比较基准。从基金成立以来（扣除三个月建仓期）的复权单位净值增长率中，我们可以看到，5只主动管理型的新兴产业基金，除东吴新产业精选外，均跑赢了比较基准。并且，尽管中证新兴产业指数在2011年和2012年落后于市场，华宝兴业新兴产业、鹏华新兴产业和国投瑞银新兴产业这三只基金都超越了沪深300。
	新兴产业基金成立以来收益表现

	基金名称
	成立以来收益率（%）
	比较基准收益率（%）
	同期沪深300涨跌幅（%）
	比较基准

	华宝兴业新兴产业
	-2.48
	-22.15
	-18.19
	中证新兴产业指数*75%+上证国债指数*25%

	鹏华新兴产业
	2.38
	-6.79
	-2.73
	中证新兴产业指数收益率*75%+中证综合债指数收益率*25%

	东吴新产业精选
	5.28
	5.85
	14.56
	中证新兴产业指数*75%+中国债券综合全价指数*25%

	国投瑞银新兴产业
	8.67
	-4.81
	0.43
	中证新兴产业指数*55%+中债总指数*45%

	中邮战略新兴产业
	9.42
	6.90
	15.48
	中证新兴产业指数*75%+上证国债指数*25%

	东吴中证新兴产业
	-24.87
	-23.06
	-16.19
	中证新兴产业指数收益率*95%+银行同业存款利率*5%

	诺安上证新兴产业ETF
	-29.95
	-29.77
	-14.30
	上证新兴产业指数收益率


数据来源：Wind、好买基金研究中心，数据截止2013-1-29 注：成立以来收益率扣除了三个月建仓期
	新兴产业基金成立以来收益表现
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数据来源：Wind、好买基金研究中心，数据截止2013-1-29 注：成立以来收益率扣除了三个月建仓期
通过对比基金波动率与风险收益指标，我们可以清楚的发现国投瑞银新兴产业的波动率最小，且具有较高的夏普比率和索提诺比率。此外，鹏华新兴产业在弱势中博取了正的收益，同时净值波动也远小于市场。其他几只新兴产业基金的波动率与沪深300大体相当。
	新兴产业基金风险收益表现

	基金名称
	成立以来年化波动率（%）
	同期沪深300年化波动率（%）
	夏普比率
	索提诺比率

	华宝兴业新兴产业
	26.81
	22.88
	-0.06
	-0.10

	鹏华新兴产业
	17.29
	25.23
	-0.11
	-0.18

	东吴新产业精选
	27.41
	26.10
	-0.11
	-0.19

	国投瑞银新兴产业
	16.90
	27.68
	0.73
	1.18

	中邮战略新兴产业
	42.72
	43.02
	0.19
	0.42

	东吴中证新兴产业
	24.85
	23.75
	-0.75
	-0.96

	诺安上证新兴产业ETF
	28.79
	25.08
	-0.87
	-1.09


数据来源：Wind、好买基金研究中心，数据截止2013-1-29 注：风险指标计算均扣除了三个月建仓期
3、 业绩归因
（一）择时选股能力分析
借助“T-M模型”（二次项法），我们可以对基金经理的择时和选股能力进行分拆分析。同样的，我们扣除了基金成立起初三个月的建仓期，以周为单位、沪深300为市场基准。模型的截距项对应基金经理的选股能力，二次项对应择时能力。从下表的结果中可以看出，由于对应的显著性水平均大于0.05，这5只主动管理型新兴产业基金的择时与选股能力还有待进一步观察和分析。
	主动管理型新兴产业基金择时选股能力分析

	基金名称
	选股能力
	显著性水平
	择时能力
	显著性水平

	华宝兴业新兴产业
	5.97E-04
	0.83 
	0.97 
	0.65 

	鹏华新兴产业
	8.23E-04
	0.65 
	-0.59 
	0.69 

	东吴新产业精选
	1.90E-04
	0.93 
	-2.10 
	0.25 

	国投瑞银新兴产业
	4.61E-0
	0.11 
	-4.02 
	0.09 

	中邮战略新兴产业
	-8.60E-06
	1.00 
	-0.75 
	0.87 


数据来源：Wind、好买基金研究中心，数据截止2013-1-28 注：回归分析扣除了三个月建仓期
（二）投资组合分析

对比5只主动管理型新兴产业基金的股票仓位不难看出，股票型基金中鹏华新兴产业和中邮战略新兴产业股票仓位偏低，平均仓位分别只有67.96%和57.36%。作为唯一一只偏股型新兴产业基金，国投瑞银新兴产业平均股票仓位约为66.60%，平均债券仓位约为11.38%。结合前文基金风险收益分析结果，可以初步判定鹏华新兴产业和国投瑞银新兴产业这两只基金年化波动率远低于市场与其偏低的股票仓位不无关联。
	股票市值占基金资产净值比（%）

	基金名称
	2012-12
	2012-09
	2012-06
	2012-03
	2011-12
	2011-09
	2011-06
	2011-03

	华宝兴业新兴产业
	87.02
	83.52
	81.83
	81.29
	91.37
	84.77
	81.94
	86.98

	鹏华新兴产业
	69.66
	72.10
	72.75
	70.07
	81.84
	41.35
	
	

	东吴新产业精选
	89.73
	90.78
	90.42
	91.13
	59.82
	
	
	

	国投瑞银新兴产业
	66.89
	58.61
	75.92
	64.99
	
	
	
	

	中邮战略新兴产业
	66.79
	47.92
	
	
	
	
	
	

	东吴中证新兴产业
	94.43
	94.61
	94.81
	94.64
	94.41
	94.66
	93.69
	34.66

	诺安上证新兴产业ETF
	98.19
	98.65
	98.48
	99.17
	98.43
	99.39
	98.00
	


数据来源：Wind、好买基金研究中心
对比5只主动管理型新兴产业基金的前五大重仓行业可以看出，尽管这几只基金均以新兴产业为投资方向，但关注的行业却各有不同。华宝兴业新兴产业行业配置较为稳定，长期将机械设备、社会服务和批发零售作为前三大重仓行业；鹏华新兴产业成立以来始终将信息技术业作为首选行业；东吴新产业精选近期主要关注金融保险业；国投瑞银新兴产业近半年将医药生物作为第一重仓行业。最后，在中邮战略新兴产业成立的这半年时间里，对信息技术、医药生物和电子配置较高。
	前五大重仓行业

	基金名称
	报告期
	第一重仓行业
	第二重仓行业
	第三重仓行业
	第四重仓行业
	第五重仓行业

	华宝兴业新兴产业
	2012年12月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	批发和零售贸易
	电子

	
	2012年9月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	批发和零售贸易
	医药、生物制品

	
	2012年6月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	批发和零售贸易
	建筑业

	
	2012年3月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	石油、化学、塑胶、塑料
	建筑业

	
	2011年12月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	石油、化学、塑胶、塑料
	电子

	
	2011年9月
	机械、设备、仪表
	信息技术业
	社会服务业
	医药、生物制品
	电子

	
	2011年6月
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	信息技术业
	石油、化学、塑胶、塑料
	医药、生物制品

	
	2011年3月
	机械、设备、仪表
	石油、化学、塑胶、塑料
	电子
	信息技术业
	社会服务业

	鹏华新兴产业
	2012年12月
	信息技术业
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	金融、保险业
	社会服务业

	
	2012年9月
	信息技术业
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	金融、保险业
	社会服务业

	
	2012年6月
	信息技术业
	医药、生物制品
	机械、设备、仪表
	社会服务业
	金融、保险业

	
	2012年3月
	信息技术业
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	金融、保险业
	批发和零售贸易

	
	2011年12月
	信息技术业
	金融、保险业
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	批发和零售贸易

	
	2011年9月
	信息技术业
	金融、保险业
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	电子

	东吴新产业精选
	2012年12月
	金融、保险业
	房地产业
	采掘业
	医药、生物制品
	机械、设备、仪表

	
	2012年9月
	金融、保险业
	信息技术业
	机械、设备、仪表
	房地产业
	建筑业

	
	2012年6月
	金融、保险业
	信息技术业
	房地产业
	建筑业
	机械、设备、仪表

	
	2012年3月
	信息技术业
	金融、保险业
	机械、设备、仪表
	电子
	医药、生物制品

	
	2011年12月
	信息技术业
	金融、保险业
	批发和零售贸易
	机械、设备、仪表
	电子

	国投瑞银新兴产业
	2012年12月
	医药、生物制品
	电子
	房地产业
	社会服务业
	机械、设备、仪表

	
	2012年9月
	医药、生物制品
	电子
	信息技术业
	食品、饮料
	金属、非金属

	
	2012年6月
	房地产业
	医药、生物制品
	食品、饮料
	电子
	建筑业

	
	2012年3月
	食品、饮料
	金属、非金属
	医药、生物制品
	房地产业
	机械、设备、仪表

	中邮战略新兴产业
	2012年12月
	信息技术业
	医药、生物制品
	电子
	机械、设备、仪表
	石油、化学、塑胶、塑料

	
	2012年9月
	电子
	机械、设备、仪表
	医药、生物制品
	金属、非金属
	采掘业


数据来源：Wind、好买基金研究中心
4、 总结
总的来看，目前以新兴产业为主题的5只主动管理型基金均表现较好，基本上都跑赢了比较基准。其中，成立最早的华宝兴业新兴产业基金，在成立的两年时间里大幅战胜了市场，并且在行业配置方面较为稳定。鹏华新兴产业和国投瑞银新兴产业这两只基金在弱势中取得了正收益，且净值波动较小。这其中的国投瑞银新兴产业作为唯一一只偏股型新兴产业基金，通过大类资产配置，表现出较好的风险收益特征，夏普比率高达0.73。
尽管这5只基金均以新兴产业为主要投资方向，其关注的行业和板块却有明显的区别。除去成立时间较短的中邮战略新兴产业，其余4只在行业配置方面表现出较好的稳定性。不过，我们也注意到目前来看这几只新兴产业基金在择时和选股方面还没有展现出显著的水平，其主动管理能力还有待进一步观察和验证。
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，好买基金研究中心力求可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，获得报告的人士据此做出投资决策，应自行承担投资风险。本报告不对特定基金产品的价值和收益作出实质性判断和保证，亦不表明投资没有风险。本报告不构成针对个人的投资建议，也没有考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户及伙伴传送，任何引用、转载以及向第三方传播的行为请预先通知好买，并请在引用、转载以及向第三方传播中注明出处。

好买基金研究中心
联系电话：(021) 5887 0011

好买基金网：www.howbuy.com

办公地址：上海市浦东南路1118号鄂尔多斯国际大厦6楼、9楼，邮编200120







好买基金研究中心


公募基金仔细辨系列专题











2013年2月4日





























研究员：李歆


好买总机：021-58870011


www.howbuy.com








PAGE  
1


