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基金简介
	图表1：广发全球精选股票型基金简介

	成立时间
	2010-08-18
	基金规模（截止2014年2季末）
	2.39亿元

	基金类型
	QDII-股票型
	基金经理
	丁靓

	投资目标
	通过在全球市场进行积极的资产配置和组合管理，有效分散基金的投资组合风险，实现基金资产的持续、稳健增值。

	投资范围
	股票及其它权益类证券市值占基金资产的60%～95%，现金、债券及中国证监会允许投资的其它金融工具市值占基金资产的5%～40%。基金资产将投资于全球主要证券市场，其中投资于与中国证监会签订了双边监管合作谅解备忘录国家或地区以外的其他国家或地区证券市场挂牌交易的证券资产，不超过基金资产净值的10%

	选股标准
	个股选择策略由定量和定性两部分组成。定量分析的选择标准包括成长性和盈利质量分析相结合，特别注重盈利质量的分析。在定量分析选取出的股票基础上，通过进一步定性分析，包括对公司治理、核心业务竞争优势、行业外部环境以及潜在机会的分析，重点考察行业龙头、国际知名品牌和具有资源或技术优势的企业。


	业绩比较基准
	60%×MSCI全球指数+40%×恒生指数

	风险收益特征
	高风险基金

	来源：国金证券研究所 


基金投资风格分析: 聚焦港股美股，历史业绩稳健

最近一年期风险收益配比较佳
· 从风险收益配比的指标分析，在同类型QDII-股票型中，考察最近一年（20130815～20140815）期，广发全球精选在风险收益配比上表现优秀，SHARP指数排列前1/10之列，而下行风险指标列同类型基金的前1/4。这表明基金的投资管理能力优秀，风险控制良好。
区域聚焦港股/美股，股票仓位约占八成
· 2013年中期以来，广发全球精选基金的股票投资市值平均约占基金净值的81.2%。在投资区域上，香港始终是基金投资的主要市场，其次为美国。最近4个季度，该基金对港股的投资平均比例达59.6%，对美国市场的投资占比平均为21.3%。见图表2、3。
· 广发全球精选基金聚焦港股和美股两大全球市场。在基金经理丁靓看来，美联储的货币政策已经达到了预期效果：自2008年金融危机以来，先是成功阻止了流动性危机，再通过接近“零利率”支持资产价格，刺激实体经济投资冲动。目前，美联储已处于宽松货币政策退出的后期，而美国经济处在健康的复苏过程中。未来市场情绪将可能从对加息时点的分歧，转向对经济复苏的乐观。另一方面，作为第二大经济体的中国经济，得益于政府的“微刺激”政策支持和出口的逐步恢复，短期见底。M2增速、制造业PMI和出口增速均逐月转好。政府实施定向的流动性宽松措施，以期在调整经济结构和银行资产负债表的同时，保证经济增长处于可接受范围内。

	图表2：广发全球精选的区域配置占净值比例(%)
	
	图表3：广发全球精选的股票仓位（%）
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	来源：国金证券研究所 ；wind
	
	


基金经理投资风格：区域配置与选股相结合，尤其擅长港股投资
· 在投资风格上，广发全球精选基金的基金经理丁靓以“自下而上”选股为主，尤其在港股市场方面展现了非常强的选股能力。同时，在投资组合中结合“自上而下”的区域配置与行业配置。 2013年，广发全球精选在同类型基金中，以43.43%的净值增长率排名第一。2013年美股表现强劲，标普500指数上涨29.6%；该基金在美股选择上，偏重选择业绩稳健的大盘蓝筹股，如富国银行、美国运通、谷歌；同时，2013年以互联网为代表的科技中小盘出现大幅度反弹，其选择重仓的奇虎360、携程、新浪等均取得了不俗的市场表现。
· 此外，在区域配置更为重要的港股上，该基金在核心配置上保持以医疗保健、科技、公用事业股等成长股为主。其持有的金山软件、腾讯、华润燃气、中国生物制药、和记黄埔的年度涨幅分别达到309.3%、98.6%、68.8%、66.2%、30.3%。而同期恒生指数涨幅不及3%。
· 今年以来，在美国货币政策回归正常化的节奏下，新兴市场面临着资本流出和市场下挫的困境，该基金主动在一季度减轻港股仓位，有效回避了部分市场回调风险，而顺势增加了相对稳健的美股的配比；随后，在2季度又提高了港股仓位（见图表2）。今年以来，截至8月15日，广发全球精选仍以7.99%的净值增长率，在76只QDII-权益投资类基金中排名前1/3，超越同业均值3.7%。
	图表4：2014Q2广发亚太的行业配比与同业对比：超配医疗保健/公用事业
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	来源：国金证券研究所 ；wind


下半年QDII投资: 美股仍是必配选项，更看好新兴市场

· 今年下半年，美国央行议息会议落定“总体偏宽松”的姿态；而欧洲央行提出负利率后，应当会继续进行极度宽松货币政策引导。在美欧总体货币政策基调的宽松下，新兴国家在经济和金融环境层面的系统性风险仍较低；本次阿根廷“违约”事件在真实经济层面不构成很大风险。我们看到美国2季度的强劲增长，以及就业数据的良好，也支持了美元指数的反弹。从市场情绪看， 目前芝加哥期权交易所VIX指数仍维持在极低的位置，宽松的货币环境仍然有利于美国的资产价格，其中包括房地产和股票市场。美股仍是配置的重要选项。
· 美国央行保持低利率的市场环境，也给新兴国家带来较好的投资时间窗口。港股方面，上交所已开始“港股通”的测试阶段，这将在流动性方面对于港股市场起到“催化剂”作用；此外，三季度以来的港股行情，特别是与内地经济联系比较密切的H股强劲反弹，我们认为更多是基于市场对于中国经济基本面的信心，包括2季度数据表现以及PMI等宏观领先指标的回升。
	图表5：美联邦基金利率维持在低位
	
	图表6：今年以来新兴市场指数与美股表现：在3季度出现背离
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	来源：国金证券研究所 ；wind
	
	


· 总之，广发全球精选采取全球市场积极配置的投资策略，目前保持港股为主、美股为辅的整体配置。从历史业绩看，该基金在区域配置和选股方面较为有效，整体投资风格稳健。在全球货币流动性宽松的基调下，以及“港股通”等市场催化剂影响下，我们看好美股与港股两个市场未来表现。因而，我们建议关注该基金未来阶段的投资价值。
从历史业绩看，广发全球精选股票型基金注重组合的风险收益配比，风险控制良好。从操作风格看，基金以“自下而上”选股为主，同时结合“自上而下”的区域与行业配置；区域配置聚焦在港股和美股。该基金在美股选择上，偏重选择业绩稳健的大盘蓝筹股；在区域配置更为重要的港股上，该基金在核心配置上以医疗保健、科技、公用事业等成长股为主。我们认为：在美欧总体货币政策基调的宽松下，有利于美国的资产价格；同时，下半年新兴国家在经济和金融环境层面的系统性风险也较低。上交所已开始“港股通”的测试阶段，“沪港通”将在流动性方面对于港股市场行情起到“催化剂”作用。因而我们看好美股与港股两个市场表现。基于以上，我们对于广发全球精选股票型基金的投资建议为“买入”。
风险提示：

· 从风险收益的角度来看，广发全球精选股票型基金为高风险基金，预期风险收益水平高于混合型、债券型基金和货币市场基金，建议具备较高风险承受能力的投资者关注。
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基本结论


从历史业绩看，广发全球精选股票型基金注重组合的风险收益配比，风险控制良好。从操作风格看，基金以“自下而上”选股为主，同时结合“自上而下”的区域与行业配置；区域配置聚焦在港股和美股。该基金在美股选择上，偏重选择业绩稳健的大盘蓝筹股；在区域配置更为重要的港股上，该基金在核心配置上以医疗保健、科技、公用事业股等成长股为主。我们认为：在美欧总体货币政策基调的宽松下，有利于美国的资产价格；同时，下半年新兴国家在经济和金融环境层面的系统性风险也较低。上交所已开始“港股通”的测试阶段，“沪港通”将在流动性方面对于港股市场行情起到“催化剂”作用。因而我们看好美股与港股两个市场表现。基于以上，我们对于广发全球精选股票型基金的投资建议为“买入”。


投资摘要：


从风险收益配比的指标分析，在同类型QDII-股票型中，考察最近一年（20130815～20140815）期，广发全球精选在风险收益配比上表现优秀，SHARP指数排列前1/10之列，而下行风险指标列同类型基金的前1/4。


广发全球精选基金聚焦港股和美股两大全球市场。最近4个季度，该基金对港股的投资平均比例达59.6%，对美国市场的投资占比平均为21.3%。


2013年，广发全球精选在同类型基金中，以43.43%的净值增长率排名第一。该基金在美股选择上，偏重选择业绩稳健的大盘蓝筹股，如富国银行、美国运通、谷歌；同时，2013年以互联网为代表的科技中小盘出现大幅度反弹，其选择重仓的奇虎360、携程、新浪等均取得了不俗的市场表现。此外，在区域配置更为重要的港股上，该基金在核心配置上保持了以医疗保健、科技、公用事业等为主的组合。其持有的金山软件、腾讯、华润燃气、中国生物制药、和记黄埔的年度涨幅分别达到309.3%、98.6%、68.8%、66.2%、30.3%。而同期恒生指数涨幅不及3%。


今年以来，在美国货币政策回归正常化的节奏下，新兴市场面临着资本流出和市场下挫的困境，该基金主动在一季度减轻港股仓位，顺势增加了相对稳健的美股的配比；随后，在2季度又提高了港股仓位。


今年以来，截至8月15日，广发全球精选仍以7.99%的净值增长率，在76只QDII-权益投资类基金中排名前1/3，超越同业均值3.7%。


总之，广发全球精选采取全球市场积极配置的投资策略，目前保持港股为主、美股为辅的整体配置。从历史业绩看，该基金在区域配置和选股方面较为有效，整体投资风格稳健。在全球货币流动性宽松的基调下，以及“港股通”等市场催化剂影响下，我们看好美股与港股两个市场未来表现。因而，我们建议关注该基金未来阶段的投资价值。








设立日期�
2010-08-18�
�
基金类型�
QDII-股票型�
�
基金公司�
广发�
�
基金经理�
丁靓�
�
单位净值�
1.441元�
�
累计净值�
1.471元�
�
注：单位和累计净值截至2014年8月15日。�
�
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� 参见国金证券：《2014年下半年QDII基金投资策略 ：未来低利率延续，看好新兴市场》，201406
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