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业绩回顾 ：积极型 10 月跌 5.35%，今年以来收益 24%  

2013 年 10 月，由于三组合整体配置相对激进，且风格以成长

为主，金牛三组合业绩表现一般。其中积极型 10 月亏损 5.35%、

稳健型亏损 4.74%、保守型亏损 1.45%。 

今年以来，各组合在宽幅震荡的结构性行情中，调仓两次，一

次是上半年的 2 月 18 日，由积极调为保守，一次是下半年的 9 月

6 日，由保守调为积极，效果显著。此外，由于所配基金风格高度

契合市场热点，各组合均取得相对可观的收益。截至 10 月底，积

极型组合收益 24.17%、稳健型组合收益 13.51%、保守型组合收益

5.63%。详情请见金牛理财网推荐组合频道。 

10 月配置建议：积极配置，捕捉结构性机会 

10 月经济数据持续反弹，但考虑到经济转型势在必行，中长

期将面临一定的下行压力，成长股仍将是市场表现主力。而债市短

期来看，在基本面不好不坏及资金面不紧不松的环境下，机会有限。

我们的量化中长期择时指标显示，当前基金组合大类资产配置仍应

以进攻为主。基于此判断，基金三组合 11 月积极配置，其中积极

型组合配置股票型基金 80%，债券型基金 10%，货币型基金 10%；

稳健型组合，配置股票型基金 60%、债券型基金 30%、货币类基金

10%；保守型组合中，股票型基金配置 40%、债券型基金 40%、货币

型基金 20%。 

在个基的选择上，权益类基金仍重点配置一些风格均衡但偏成

长的金牛偏股基金；在债券基金的选择上，由于受资金面紧平衡、

供给恢复、信用风险的影响，机会相对有限，因此重点配置一些股

性较强、选股能力突出的二级债基。各组合具体配置基金如下图。 

积极型 稳健型 保守型 

景顺长城内需贰号股票 农银行业成长股票 华夏回报混合 

交银成长股票 泰达宏利成长股票 嘉实增长混合 

国泰金牛股票 富国天源平衡混合 嘉实多元债券 A 

广发聚瑞股票 工银瑞信双利债券 A 鹏华丰收债券 

民生加银增强收益债券 A 易方达稳健收益债券 A 建信稳定增利债券 

广发货币 A 博时现金收益货币 南方现金增利货币 A 
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一、金牛基金组合 10 月业绩回顾 

1. 10 月积极型跌 5.35%、稳健型跌 4.74%、保守型跌 1.45% 

2013 年 10 月，由于三组合整体配置相对激进，且风格以成长为主，金牛三组合业绩表现一

般。其中积极型 10月亏损 5.35%、稳健型亏损 4.74%、保守型亏损 1.45%。 

图表 1：2013 年 10 月各类金牛基金组合收益明细表现 

  大类资产 配置比例 代码 基金简称 配置比例 区间业绩 组合业绩 

积极型 

股票 80% 

260109 景顺长城内需贰号股票 20% -10.88 

-5.35 

519692 交银成长股票 20% -4.28 

020010 国泰金牛股票 20% -2.56 

270021 广发聚瑞股票 20% -7.10 

债券 10% 690002 民生加银增强收益债券 A 10% -2.69 

货币 10% 270004 广发货币 A 10% 0.42 

稳健型 

股票 60% 

660001 农银行业成长股票 20% -6.74 

-4.74 

162201 泰达宏利成长股票 20% -14.80 

100016 富国天源平衡混合 20% -0.74 

债券 30% 
485111 工银瑞信双利债券 A 15% -0.50 

110007 易方达稳健收益债券 A 15% -0.69 

货币 10% 050003 博时现金收益货币 10% 0.39 

保守型 

股票 40% 
002001 华夏回报混合 20% -2.62 

-1.45 

070002 嘉实增长混合 20% -3.67 

债券 40% 

070015 嘉实多元债券 A 10% -0.46 

160612 鹏华丰收债券 15% -1.23 

530008 建信稳定增利债券 15% -0.25 

货币 20% 202301 南方现金增利货币 A 20% 0.44 

数据来源：金牛理财网 

2. 今年以来保守型收益 5.63%、稳健型收益 13.51%、积极型收益 24.17% 

今年以来，各组合在宽幅震荡的结构性行情中，调仓两次，一次是上半年的 2月 18 日，由

积极调为保守，一次是下半年的 9月 6日，由保守调为积极，效果显著。此外，由于所配基金风

格高度契合市场热点，各组合收益仍相对可观。截至 10月底，积极型组合收益 24.17%、稳健型

组合收益 13.51%、保守型组合收益 5.63%。详情请见金牛理财网推荐组合频道。 

图表 2：今年以来各金牛基金组合收益走势 （%）截至 20131031 
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数据来源：金牛理财网 

二、基础市场环境：结构转型迫切，A股仍聚焦于成长 

经济持续反弹  国家统计局公布 10月中制造业 PMI 指数为 51.4%，连续 13 个月处于扩张区

域，环比微升 0.3 个百分点。分项指标中，构成中国制造业 PMI 的 5 个分类指数 3升 1平 1降。

其中，生产指数为 54.4%，比上月上升 1.5 个百分点，连续 4个月回升；新订单指数为 52.5%，

连续 13 个月位于临界点以上，反映制造业外贸情况的新出口订单指数为 50.4%，比上月回落 0.3

个百分点，连续 3个月位于临界点以上；原材料库存指数为 48.6%，比上月回升 0.1 个百分点；

从业人员指数为 49.2%，比上月略升 0.1 个百分点；供应商配送时间指数为 50.8%，与上月持平。

整体来看，生产回升是制造业 PMI 回升的主要因素。今年以来，政府及时出台一系列稳增长、调

结构、促改革的政策措施，效果逐渐显现，企业预期稳定、发展信心增强，有力地推动了企业生

产回升。 

A 股仍将聚焦于成长  短期基本面虽基本稳定，但考虑到经济转型的阶段性任务，中长期经

济仍面临一定的下行压力。在 5日发布的《2013 年第三季度货币政策执行报告》央行称：“以往

依靠外需和地方政府主导高投资的增长模式面临转型，但新的强劲增长动力尚待形成，经济运行

往往呈现脉冲式的小幅和反复波动特征。”在近几年较大幅度加杠杆后，经济可能将在较长时期

内经历一个降杠杆和去产能的过程。这也是央行在历次的货币政策执行报告中第一次提出“降杠

杆”的判断。不过政策也向市场传递出明确的信号：货币政策仍会持续稳健，不因短期的经济形

势变化而改变中性基调，同时根据流动性变化，更有针对性地灵活调整公开市场操作的方向和力

度。在此大环境下，符合经济转型的成长型行业及板块仍将是权益类市场表现的主力品种。但成

长股的高估值短期将持续经受业绩检验，有所分化。展望 11月，A股在基本面稳定、三中全会憧

憬下成长仍将是市场主题，政策将是主要驱动力。不过 IPO 重启预期、市场改革预期与现实的差

异仍将对 A股走势造成一定的扰动。 
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债市机会仍有限  资金面方面，后期仍将处于紧平衡的态势。在第三季度发布的货币政策执

行报告中，央行指出，下一阶段将继续实施稳健的货币政策，坚持政策的稳定性和连续性，增强

调控的针对性、协调性，保持定力，精准发力，适时适度预调微调。基本面方面，经济增速虽存

在中枢下行的风险，但在政府底线管理下基本稳定，利率债收益率易上难下。整体而言，在基本

面不好不坏及资金面不紧不松的环境下，短期影响债市走势主要取决于配置方的需求，目前来看

空间亦有限。因此，展望 11 月，债市趋势性的投资机会仍需等待。 

三、金牛基金组合 11 月配置建议 

1．大类资产：积极配置，捕捉结构性机会 

考虑到经济转型势在必行，中长期经济仍将面临一定的下行压力，成长股依然是 A股市场未

来表现主力，但成长股的高估值也将经受业绩考验。而债市，短期来看，在基本面不好不坏及资

金面不紧不松的环境下，机会仍有限。我们的量化择时指标也显示，当前基金组合大类资产配置

仍应以进攻为主。基于此判断，基金三组合 11 月持续积极配置，其中积极型组合配置股票型基

金 80%，债券型基金 10%，货币型基金 10%；稳健型组合，配置股票型基金 60%、债券型基金 30%、

货币类基金 10%；保守型组合中，股票型基金配置 40%、债券型基金 40%、货币型基金 20%。 

图表 3：基金各组合大类资产配置比例—第三期（自 20130906 起）

 

基金组合配置规则 

组合类型 积极型 稳健型 保守型 

大类资产 股票类 债券类 货币类 股票类 债券类 货币类 股票类 债券类 货币类 

最高比例 80% 40% 40% 60% 60% 40% 40% 80% 40% 

最低比例 50% 10% 10% 30% 30% 10% 10% 50% 10% 

注：股票类资产为股票型基金，债券类为债券型基金；货币类为货币型基金。 

所配基金均为历届获取金牛奖的开放式主动型基金 

资料来源：金牛理财网 
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2. 个基选择：权益类偏成长，债券类偏股 

在个基的选择上，考虑到 A股短期仍以结构性行情为主，系统性投资机会有限，权益类基金

方面仍重点配置一些风格均衡但偏成长的历届金牛偏股基金；在债券基金的选择上，由于受资金

面紧平衡、信用风险影响，债市机会有限，因此重点配置一些股性较强、选股能力突出的二级债

基。各组合具体配置基金如图表 4所示。 

图表 4：基金各组合配置基金明细—第三期 

 组合类型 大类资产 资产比例 基金代码 基金简称 基金类型 配置比例 

积极型 

股票类 80% 

260109 景顺长城内需贰号股票 积极股票型 20% 

519692 交银成长股票 积极股票型 20% 

020010 国泰金牛股票 积极股票型 20% 

270021 广发聚瑞股票 积极股票型 20% 

债券类 10% 690002 民生加银增强收益债券 A 二级债基 10% 

货币类 10% 270004 广发货币 A 货币基金 10% 

稳健型 

股票类 60% 

660001 农银行业成长股票 积极股票型 20% 

162201 泰达宏利成长股票 稳健股票型 20% 

100016 富国天源平衡混合 灵活配置型 20% 

债券类 30% 
485111 工银瑞信双利债券 A 二级债基 15% 

110007 易方达稳健收益债券 A 二级债基 15% 

货币类 10% 050003 博时现金收益货币 货币基金 10% 

保守型 

股票类 40% 
002001 华夏回报混合 灵活配置型 20% 

070002 嘉实增长混合 积极配置型 20% 

债券类 40% 

070015 嘉实多元债券 A 二级债基 10% 

160612 鹏华丰收债券 二级债基 15% 

530008 建信稳定增利债券 一级债基 15% 

货币类 20% 202301 南方现金增利货币 A 货币基金 20% 

资料来源：金牛理财网 
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