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E6_B3_B0_E9_87_91_E9_c33_486897.htm 主要观点：该基金自

成立以来一直能够较为明确地保持着自己的投资策略和投资

风格，并且在此基础上创造出了良好的业绩。这种能够遵守

基金契约，有着基本稳定投资风格的基金，值得广大投资者

关注。 国泰金龙行业精选基金成立于2003年12月5日，是国泰

金龙系列基金下的两只子基金之一。基金管理人认为价格终

将反映价值，因此，该基金的投资目标是为了有效把握我国

行业的发展趋势，精心选择具有良好行业背景的成长性企业

，谋求基金资产的长期稳定增值。对于预期具有良好发展态

势的优势行业中的成长性上市公司，该基金的投资比例将不

低于基金股票资产的80％。 按照中国银河证券基金研究中心

的开放式基金分类规则，国泰金龙行业精选基金的一级分类

属于股票基金，二级分类属于股票型基金，三级分类属于普

通股票型基金。因为该基金成立于《基金法》和《证券投资

基金管理办法》颁布实施之前，故该基金的资产配置设计还

带有鲜明的历史烙印，即该基金股票投资比例不高于基金总

资产的75％，债券的投资比例不低于20％，其余为现金。 参

看表一，国泰金龙行业精选基金的绩效表现情况良好，在现

有公开披露的可以进行星级评价的三个时间区间里，该基金

均获得了四星级评价，说明了该基金的绩效表现十分稳定。

今年以来，面对不断调整的基础市场行情，该基金表现出来

了较好的风险控制能力，净值损失幅度仅为5.06％，在124只

基金当中排名第24位。总体来看，该基金既有较好的盈利能



力，也有较好的风险控制能力，故在2007年度的风险收益评

价中，该基金被银河证券评为rdquo.型基金。 表一：国泰金

龙业绩一览 数据截止日期：2008年2月29日 作为一只具有较

长运作时间的老基金，国泰金龙行业精选在近几年的运作过

程中表现出了以下特征： 一、规模变动先抑后扬 这里所说的

规模，可以从两个方面来看，一个是份额规模，一个是资产

规模。在这四年多的运作过程中，国泰金龙行业精选的份额

规模一只处于下降过程当中，其中在2006年初一度被赎回的

不足1亿份。到了2007年末，该基金的份额规模虽然回升到

了2亿份以上，但较当初成立时候的份额规模，该基金还有较

大的差距。 不过从资产规模来看，国泰金龙行业精选已经

在2007年第三季度攀上了新高，即终于在奋斗了三年多之后

超过了成立时候的规模。这两个规模数据的各自表现，反映

在图一当中，就是这两根规模变动曲线走势的分离，它表明

了该基金正在为投资者创造出越来越多的投资收益。 图一：

国泰金龙行业精选成立以来规模变动情况一览 二、大类资产

配置：基本保持均衡 图二：国泰金龙行业精选成立以来大类

资产配置情况一览 基金契约规定，国泰金龙行业精选的股票

投资比例上限是75％，该基金在近四年多来的运作过程中一

只严格遵守这条铁律。不过，在对于市场机会的把握上面，

此基金的在很多时间里过于偏向谨慎。例如，在2005年第三

季度至2006年第一季度期间，当股票市场行情跌至了998点历

史性低位、然后开始缓慢回涨过1200点这一段时间里，该基

金曾经果断地将股票投资仓位提高到里契约规定的上限附近

。但是，在牛市行情真正展开的2006年的半年多时间里

、2007年绝大多数时间里，该基金大股票投资仓位主要是低



于70％。 如图二，国泰金龙行业精选的债券投资比例大多数

时间保持在20％至25％之间，反映在图二中就几乎是一条直

线。 与股票投资比例偏低、债券投资基本恒定相对应，国泰

金龙行业精选在账面上保留的现金等资产，有随着股票市场

行情牛市特征的延续而逐渐提高的现象，即面对不断走高的

市场，该基金在不断地加大持有现金类资产地比例，反映在

图二中，该基金rdquo.曲线有一定等翘尾特征。 三、行业配

置有均衡有灵活 顾名思义，国泰金龙行业精选基金在行业选

择方面就是要采取定量分析与定性分析相结合的方式，通过

资产配置有效规避资本市场的系统性风险，通过行业精选，

确定拟投资的优势行业及相应比例；通过行业超额收益潜力

评估模型，精选未来一段时间内具有良好发展态势并具有超

额收益潜力的优势行业；在确保基金资产流动性的情况下，

将基金投资于股票的资产不低于80％比例配置在所精选的优

势行业中。 参看图三，我们可以看到，该基金对于前三大重

点行业的总体配置比例比较均衡，完全没有因为基金的规模

小而有所集中。 图三：国泰金龙行业精选成立以来行业配置

情况一览 通过附图三，我们还可以看到，该基金在行业配置

方面有一定的特点，在此次牛市行情之前，该基金的前五大

重点行业变动频度不是很高，尤其是到了此轮牛市行情发动

的前夕——2005年第三季度，该基金以静制动，行业配置竟

然没有变化。在2005年第四季度行情启动之后，并且在行情

发展的第一年里，该基金的前五大重点行业变动频度是运作

以来最高的时期。2007年，在股票市场行情进入到了高位之

后，该基金的投资风格由积极转为相对的保守，前五大行业

变动频度明显下降。 从该基金对于具体行业的投资情况来看



，该基金既有长期重点投资的行业，如食品饮料、金属非金

属、电力煤气水的生产供应业等，也有短期投资重点投资等

行业，如房地产、造纸印刷、社会服务业。总之，该基金在

精选优势行业进行投资等过程中策略灵活，风格稳定，具有

较为明确的投资思路。 四、个股投资风格鲜明 图四：国泰金

龙行业精选成立以来重仓股配置情况一览 数据来源：中国银

河证券股份公司基金研究中心 制图：王群航 国泰金龙行业精

选基金精选行业进行投资，最终要落实到精选股票进行投资

，即对优势行业中的优势企业运用成长企业相对定价模型进

行相对价值评估，重点选择被相对价值低估的上市公司。通

过图四，我们可以看到该基金有着较为明确的投资风格：（1

）在对于重仓股的投资比例方面，该基金严格注意控制对于

重仓股票的投资比例，即使规模小，也不会高仓位地投资特

别看好的股票，前几只重仓股里投资比例高于5％的情况很少

出现。（2）该基金对于前10大重仓股的合计投资比例也一直

比较低，在此轮牛市行情到来之前，该基金没有超过40％的

情况出现；在牛市行情启动之后，该基金对于前10大重仓股

的总投资比例虽有提高，但也没有超过50％；2007年第二季

度之后，股票市场风险加大，该基金更加注意控制流动性风

险，对于前10大重仓股的合计投资比例破天荒地降低到里40

％以下。由此可见，该基金的风险控制意识比较强。（3）在

重仓股变动频度方面，该基金在熊市与牛市行情中也分别有

较为明确的策略，即在熊市行情里少动，在牛市行情中主动

出击，例如，在2006年第二季度，该基金就更换了8只重仓股

。（4）该基金没有因为规模较小而提高投资的集中度，且无

论是在什么样的行情中，都保持着较多的持股数量，这种情



况在业内较为少见。 综上所述，该基金自成立以来一直能够

较为明确地保持着自己的投资策略和投资风格，并且在此基

础上创造出了良好的业绩。这种能够遵守基金契约，有着基

本稳定投资风格的基金，值得广大投资者关注。 100Test 下载

频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


