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短期市场风险偏好提升 关注绩优基金经理 

第三期—2014年11月

收益回顾: 10 月稳健型、保守型上涨 0.89%、0.79%，积极型跌 0.66%  

2014 年 10 月，金牛三组合基于中长期配置，组合持续激进，风格仍以

成长为主。在股票市场风格分化，大盘蓝筹反弹、成长股小幅调整的市场环

境下，金牛三组合中稳健型、保守型组合再度上涨 0.89%、0.79%，积极型组

合则小幅下跌 0.66%。 

2014 年 11 月配置建议：短期市场风险偏好提升，关注绩优基金经理 

股票市场中长期仍以新兴成长行业为主，债市慢牛行情则有望延续。对

于不同类型的投资者，推荐的基金组合配置比例如下：积极型组合股票型基

金配置 80%，债券型基金配置 10%，货币型基金配置 10%；稳健型组合，股票

型基金配置 60%、债券型基金配置 30%、货币类基金配置 10%；保守型组合中，

股票型基金配置 40%、债券型基金配置 40%、货币型基金配置 20%。 

基金投资方面，短期来看，在自贸区扩容传闻持续发酵、高铁基建投资

集中获批、军工国企改革进程有序推进等的刺激下，蓝筹风格股票有望延续

反弹态势，投资者可适当关注防守型及政策相关利好的行业，如电力设备、

交运建筑、证券等行业；中长期则建议重点关注新兴成长行业，如环保、信

息技术、移动互联、新能源、新材料等行业以及国企改革、军工改革等的主

题性投资机会。对于权益类基金的配置，建议投资者重点关注历史业绩优异，

投资能力较强尤其是配置能力、选股能力、热点把握及切换能力兼具的优秀

基金经理管理的金牛基金，以资产配置偏成长的基金为配置重点。债券市场

则在当前经济下行风险犹存、通胀水平温和可控、宽松政策持续出台的情况

下，收益率有望进一步下行。低风险的投资者可精选一些投资能力较强的基

金经理管理的债基，重点关注配置以中高等级信用债、城投债等为主的债券

基金，如建信、工银、中银、富国等公司旗下的产品，获取中长期稳健收益；

高风险投资者则建议适当关注可转债、股票配比较高的二级债基、可转债基，

以期分享短期股市反弹的超额收益。另外，对于流动性理财或者风险承受能

力几乎为 0 的投资者建议其持续关注收益高安全系数强、变现能力好的货币

基金产品，譬如南方、博时、华夏、易方达旗下的货币基金。。 
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一、金牛基金组合 10 月业绩回顾 

1. 10 月稳健型、保守型组合分别上涨 0.89%、0.79%，积极型组合小幅下跌 0.66% 

2014 年 10 月，金牛三组合基于中长期配置，组合持续激进，风格仍以成长为主。在股票市

场风格分化，大盘蓝筹反弹、成长股小幅调整的市场环境下，金牛三组合中稳健型、保守型组合

再度上涨 0.89%、0.79%，积极型组合则小幅下跌 0.66%。 

图表 1：2014 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% -2.71 

-0.66 

 

519692 交银成长股票 20% -0.45 

20010 国泰金牛股票 20% 0.51 

270021 广发聚瑞股票 20% -4.96 

债券 10% 690002 民生加银增强收益债券 A 10% 9.14 

货币 10% 270004 广发货币 A 10% 0.40 

稳健型 

股票 60% 

660001 农银行业成长股票 20% -1.37 

0.89 

 

162201 泰达宏利成长股票 20% -1.51 

100016 富国天源平衡混合 20% 1.82 

债券 30% 
485111 工银瑞信双利债券 A 15% 2.98 

110007 易方达稳健收益债券 A 15% 3.97 

货币 10% 50003 博时现金收益货币 10% 0.38 

保守型 

股票 40% 
2001 华夏回报混合 20% -0.88 

0.79 

70002 嘉实增长混合 20% -0.87 

债券 40% 

70015 嘉实多元债券 A 10% 3.04 

160612 鹏华丰收债券 15% 2.38 

530008 建信稳定增利债券 15% 2.74 

货币 20% 202301 南方现金增利货币 A 20% 0.41 

数据来源：金牛理财网 

2. 组合设立以来积极型、稳健型收益达 33.09%、29.16%，保守型收益 13.33% 

自从 2013 年年初设立以来，在宽幅震荡的结构性行情中，金牛各组合大类配置共调仓两次，

一次是 2013 年上半年的 2月 18日，由积极调为保守，一次是 2013 年下半年的 9月 6日，由保

守调为积极；另受所配基金风格高度契合市场热点，各组合设立以来业绩尚可。截至 2014 年 10

月末，积极型组合自设立以来收益 33.09%，稳健型组合收益 29.16%、保守型组合收益 13.33%。

详情请见金牛理财网金牛组合频道（http://pubfund.jnlc.com/PortfolioActive.aspx）。 

图表 2：金牛基金组合设立以来收益走势 （%）截至 20141031 

http://www.jnlc.com/
http://pubfund.jnlc.com/PortfolioActive.aspx
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数据来源：金牛理财网 

二、基础市场投资环境展望 

PMI 指数小幅走低，加大部署推进消费升级政策    中国物流与采购联合会 11月 1 日、3日

相继公布的数据显示，10月份中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.8，较上月回落 0.3 点，创

近 5个月新低。而同期汇丰制造业 PMI 终值则持平于初值的 50.4%，较上月略有回升。10 月汇丰

PMI 与官方 PMI 的走势背离进一步反映了当下中国的内外需的“冰火两重天”：以出口企业为主要

调查样本的汇丰PMI10月份终值较上月回升，显示外需改善；而官方PMI多以规模以上企业为主，

其在 10 月份回落暗示内需动力仍然不足，内需仍需政策呵护。PMI 指数的再现弱势，显示出实体

经济增长仍然未实质性企稳，中期仍然面临较大隐忧。而为进一步改善内需，10月 29 日召开的

国务院常务会议要求重点推进 6大领域消费：扩大移动互联网、物联网等信息消费；促进绿色消

费；稳定住房消费；升级旅游休闲消费；提升教育文体消费；鼓励养老健康家政消费。 

央行再度调低回购利率，货币政策延续宽松态势    货币政策则延续前期宽松态势，央行再

次下调公开市场 14天正回购操作利率 10BP，并继续推进针对股份制银行的 SLF 操作，货币市场

资金利率虽不时受到新股集中申购等时点性因素的扰动，但整体仍维持在相对低位，短期流动性

无忧。而从中长期来看，伴随美联储量化宽松的正式退出、国内经济结构调整以及经济增速的不

断下滑，货币政策放松的力度有望进一步增强。在现下货币信贷存量较大、货币增速仍保持高位

的环境下，央行货币政策开始逐渐从数量型为主向价格型为主转变，利率的调节作用将进一步发

挥，资金价格中枢有望逐渐下移。 

短期蓝筹股持续反弹，中长期关注新兴成长股    10 月经济数据的持续弱势对前期的市场

走势造成了极大的制约，而政策刺激力度的不断加码则使得股指在最后一周中大幅反弹，沪市成
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功站上 2400 点，市场呈现权重强力拉升、中小盘股反应滞后的局面。短期来看，在自贸区扩容

传闻持续发酵、高铁基建投资集中获批、军工国企改革进程有序推进等的刺激下，蓝筹风格股票

有望延续反弹态势，投资者可适当关注防守型及政策相关利好的行业，如电力设备、交运建筑、

证券等行业。而从中长期来看，基本面的萎靡不振将制约行情的持续走高，股票市场仍将以结构

性机会为主，契合经济结构转型趋势、受到产业政策扶持的新兴成长行业，如环保、信息技术、

移动互联、新能源、新材料等行业，可长期持续关注；国企改革、军工改革等的主题性投资机会

也值得适当把握。 

债券市场延续慢牛行情，继续看好中高等级信用债及城投债    10 月份在基本面弱势、流

动性宽松、短期资金利率再度调低的环境下，债市券种收益率普遍下行，中长期利率品种表现较

优，可转债在股市带动下出现大涨。在当前经济下行风险犹存、通胀水平温和可控的情况下，宽

松政策有望持续出台。央行调控从数量型工具向价格型工具的逐渐转变，将使得利率的作用得到

进一步的突出。未来央行或将进一步下调正回购操作利率，从而为债市收益率的下行打开空间。

在此形势下，建议投资者继续关注中高等级信用债以及城投债的配置价值；风险承受能力相对较

高的投资者则可适当参与转债交易，把握阶段性投资机会。 

三、金牛基金组合 11 月配置建议 

1．大类资产：积极配置，灵活布局 

基于以上判断，股票市场中长期仍以成长股为主，债市慢牛行情有望延续。对于不同类型的

投资者，推荐的基金组合配置比例如下，其中积极型组合（适合积极型投资者）股票型基金配置

80%，债券型基金配置 10%，货币型基金配置 10%；稳健型组合（适合稳健型投资者），股票型基

金配置 60%、债券型基金配置 30%、货币类基金配置 10%；保守型组合（适合保守型投资者）中，

股票型基金配置 40%、债券型基金配置 40%、货币型基金配置 20%。 

图表 3：基金各组合大类资产配置比例—第三期（自 20130906 起）
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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 

2. 个基选择：短期市场风险偏好提升，关注绩优基金经理 

基金投资方面, 短期来看，在自贸区扩容传闻持续发酵、高铁基建投资集中获批、军工国企

改革进程有序推进等的刺激下，蓝筹风格股票有望延续反弹态势，投资者可适当关注防守型及政

策相关利好的行业，如电力设备、交运建筑、证券等行业；中长期则建议重点关注新兴成长行业，

如环保、信息技术、移动互联、新能源、新材料等行业以及国企改革、军工改革等的主题性投资

机会。对于权益类基金的配置，建议投资者重点关注历史业绩优异，投资能力较强尤其是配置能

力、选股能力、热点把握及切换能力兼具的优秀基金经理管理的金牛基金，以资产配置偏成长的

基金为配置重点。债券市场则在当前经济下行风险犹存、通胀水平温和可控、宽松政策持续出台

的情况下，收益率有望进一步下行。低风险的投资者可精选一些投资能力较强的基金经理管理的

债基，重点关注配置以中高等级信用债、城投债等为主的债券基金，如建信、工银、中银、富国

等公司旗下的产品，获取中长期稳健收益；高风险投资者则建议适当关注可转债、股票配比较高

的二级债基、可转债基，以期分享短期股市反弹的超额收益。另外，对于流动性理财或者风险承

受能力几乎为 0的投资者建议其持续关注收益高安全系数强、变现能力好的货币基金产品，譬如

南方、博时、华夏、易方达旗下的货币基金。 

各组合中长期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% 

http://www.jnlc.com/
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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 

http://www.jnlc.com/
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分析师承诺  

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断

并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意与影响，特此声明。 

风险提示  

本报告版权归中证金牛（北京）投资咨询有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公

司客户使用。但我公司不会因接收人收到本报告而视其为我公司的当然客户。未经书面许可任何

机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正

式完整的观点，一切须以我公司向客户发布的本报告完整版本为准。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，我公司力求但不保证该资料及信息的完整性、准确性。

本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，

我公司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司不保证本报告所含

信息及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开

发布。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成

投资建议，也没有考虑到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，自行审慎做出投资决定。 
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