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夏普比率
、前十大重仓股、基金经理名气等情况。这种挑选方式，即使是相同的行业主题，
比如近期大火的“新半军”，可能还是不够全面，更不用说非主题型基金。

今天，司令就来分享一些自身的选基经验，看看如何更全面、更客观地刻画一只基
金，从而晋升成为一名挑选基金的高手。

想要完整评价一只主动股混基金，主要从五大方面进行入手：

1、基础档案分析。
具体包括基金经理学历、投资年限、管理规模、规模增速、持有人结构等。

2、投资风格分析。
具体包括股票仓位、行业配置、市值风格、价值/成长/GARP风格等。

3、收益风险分析。
具体包括收益能力、风险控制、胜率、回撤修复能力、创新高能力、穿越牛熊能力
等。

4、投资行为分析。具体包括行业集中度、个股
集中度、换手率、重仓股稳定性、抱团偏好等。

5、业绩归因分析。具体包括大类资产配置能力、仓位
择时能力、A+H配置能力、行业轮动能力、个股挑选能力等。

FOF基金经理在挑选产品时，大致也会从以上五大框架进行全面刻画。当然，大家
平时在挑选时，很难（或者说没有必要）如此完整地进行分析，主要还是结合自身
的投资风格，看看需要更注重哪（几）个角度。下面，司令以具体的基金作为实例
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来讲解。

行业轮动实例

中信
产业板块，分成科技、制造、消费、医疗健康、周期、金融、基础设施与地产6大
产业。由此衍生出，既有偏向某一两个行业的，也有行业配置均衡的，还有擅长行
业轮动的基金经理。当某个行业配置占比≥60%，就能视为“行业主题基金”；当
几个行业占比长期都比较平均，就能视为“行业均衡基金”；如果不同时期行业占
比调整较大（单一≥20%），就能视为“行业轮动基金”。

此类风格代表，比如：
广发多因子混合、大成新锐产业混合
。以中信一级行业为例，Wind
数据显示（下同），前者2021Q2
前三大行业：有色金属
（21.08%）、煤炭（18.08%）、非银金融（14.08%），2021Q4前三大行业变成
：非银金融（24.37%）、计算机（14.88%）、基础化工（10.62%）；后者2021
Q2前三大行业：基础化工（44.53%）、有色金属（9.16%）、建材（8.25%）。2
021Q4前三大行业变成：基础化工（28.44%）、有色金属（14.78%）、石油石化
（11.36%）。同时，两者的前十大重仓股也发生了较大的变化。

仓位择时实例

主动股票型的股票仓位≥80%，偏股混合型的股票仓位≥60%，平衡混合型的股票
仓位大致在40%至60%区间，灵活配置混合型的股票仓位不受限制。通常来说，股
票仓位始终≥60%就视为“高仓位”，长期≤40%就视为“低仓位”。由此衍生出
，既有长期保持高仓位的选手，也有出色的择时选手（主要体现在灵活配置型）。

此类风格代表，比如：
交银优势行业混合、华夏兴和混
合、招商丰拓混合
。交银优势2017年底股票仓位仅为54.13%，2018Q1末就提升到了72.89%；华夏
兴和2020Q1末股票仓位仅为41.44%，2020Q2末就提升到了94.05%；招商丰拓2
022Q1末股票仓位仅为46.69%，2022Q2末就提升到了89.23%。
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市值风格实例

市值风格相信大家比较熟悉，在中证1000股指期货
和期权推出之前，市场上稳定的小市值风格基金确实相当少（之后应该会有所改变
），比如：
中庚小盘价值股票
、诺安先锋混合、金元顺安元启灵活
配置混合
。大中市值、价值成长轮动
风格相对更普遍些，比如：
交银阿尔法核心
混合、工银物流产业股票、国泰
江源优势精选混合
，从前十大重仓股特征来看，名单更换相对频繁，不同市场阶段追求不同特征的Be
ta和ROE。

爬坡能力实例

所谓的“爬坡”能力，其实就是回撤修复能力。当产品净值遭遇较大跌幅时，需要
多久才能再次站上高峰，或者说修复能力领先于同类。

此类风格代表，比如：
广发睿毅领先混合、易
方达瑞享混合、交银国企改革混合、国投瑞银瑞利混合、建信
核心精选混合
。大家可以把历史业绩与沪深300进行比较，就会发现当反弹行情来临时，往往会
率先创出新高，净值曲线的爬坡能力出色。

长期年化收益率、最大回撤等指标，相信大家都能轻而易得，对比也很方便。但是
，如果还能掌握以上这些选基技巧，无疑会让自身的选基能力更进一步，基金组合
搭配也更完美。

欢迎关注“SL基金圈”，本号「轻」财经资讯，「重」选基技巧，坚持用数据说话
！
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整理数据不容易，辛苦动动手指点赞支持。内容及观点仅供参考，基金过往业绩不
代表未来，购买前请仔细阅读法律文件，选择适合自己的产品。有任何问题，麦克
风交给你们哦~~
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