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报告要点： 

⚫ 双优 FOF组合概述 

在机构持有的基金中，很多都是经过了审慎全面的定性分析后挖掘出的优质

产品，包含了许多难以定量描述的信息，机构持有比例是定性研究的有效代

理变量。相比个人投资者，机构相对风险厌恶，更偏好投资风格保守的基金

以降低波动，这可能使得机构最终持有的基金不是其本身最看好的基金。我

们在《紧跟机构投资，构建定量+定性双优 FOF 组合》报告中通过对特定风

格的中性，改进了原始的机构持有比例因子，并将其作为机构对基金的定性

评价指标。 

我们复刻机构投资者专业的定量+定性选基方式，精选相关性低的多因子作

为定量选基指标，结合改进的定性评价指标优选机构共同认可的基金，构建

定量+定性双优 FOF 组合。该方法可以避免因数据挖掘，而选出过度偏门、

不被专业投资者看好的基金，降低踩雷风险。 

 

⚫ 双优 FOF组合业绩回顾 

2012 年 1 月 31 日至 2022 年 9 月 30 日，双优 FOF 组合年化收益率为

20.25%，相对主动股基指数的年化超额收益率为 8.77%。 

双优 FOF 组合在 2020 至 2022 年（截至 9 月 30 日）的年度回报分别为

68%、23%、-16%，相对主动股基超额净值的年度回报分别为 3.66%、

14.05%、8.96%，策略完整回测区间相对主动股基的年胜率为 100%。 

双优 FOF 组合在刚过去的 9 月份净值下跌 5.18%，同期主动股基、沪深

300、中证 500跌幅分别为 6.91%、6.72%、7.18%，策略相对三大指数均有

超额回报。组合在近一年中的 5 个月收获正收益，9 个月能相对主动股基获

取超额回报，月胜率为 75%。 

 

⚫ 双优 FOF组合 2022年 10月最新持仓 

我们在每月初精选 30 只机构共同认可的基金构建 FOF 组合，具体基金列表

详见正文。 

 

⚫ 风险提示 

本报告均基于历史数据与模型进行测试，历史回测结果不代表未来收益，在

未来市场环境变化时不排除模型失效的风险，本文仅供投资者参考。 

 

 

 

 

 

[Table_Index] 主要数据： 

上证综指： 3080.96 

深圳成指： 11187.70 

沪深 300： 3838.27 

中小盘指： 4015.17 

创业板指： 2446.93 

 
[Table_PicStock] 主要市场走势图 

 
资料来源：Wind  
[Table_Report] 相关研究报告 

 
 
 
  
[Table_Author] 报告作者 

分析师 朱定豪 

执业证书编号 S0020521120002 

邮箱 zhudinghao@gyzq.com.cn 

电话 021-51097188 

  
联系人 张啸宇 

邮箱 zhangxiaoyu@gyzq.com.cn 

   

-29%

-21%

-14%

-7%

0%

7%

21
-1
0-

19

21
-1
1-

19

21
-1
2-

19

22
-1
-
1
9

22
-2
-
1
9

22
-3
-
1
9

22
-4
-
1
9

22
-5
-
1
9

22
-6
-
1
9

22
-7
-
1
9

22
-8
-
1
9

22
-9
-
1
9

上证50 上证180 沪深300

深证100R 中小综指



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  2 / 7 

 

内容目录 

1. 双优 FOF 组合概述............................................................................................ 3 

2. 双优 FOF 组合业绩回顾 .................................................................................... 3 

3. 双优 FOF 组合最新持仓 .................................................................................... 5 

4. 风险提示 ............................................................................................................ 6 

 

图表目录 

图 1：双优 FOF 组合构建方法 .......................................................................... 3 

图 2：双优 FOF组合相对动股基指数的超额净值 .............................................. 4 

 

表 1：双优 FOF 组合策略表现（2012.1.31 至 2022.9.30） ............................. 3 

表 2：双优 FOF 组合相对基准指数的逐年收益率 ............................................ 4 

表 3：双优 FOF 组合相对基准指数的近 12 月收益率 ....................................... 5 

表 4：双优 FOF 组合持仓明细(202210) ........................................................... 5 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  3 / 7 

 

1. 双优 FOF 组合概述 

机构在基金投资的投研过程中，会采取定量与定性相结合的方法优选基金，持仓基

金大多都经过系统性调研。一套完善的基金评价体系需要对基金经理过往经历、投

资框架、行业风格偏好、选股策略、交易能力、风险控制、投研团队、考核制度等

方面做定性分析，结合对基金的风险收益指标、业绩归因、持仓穿透风格暴露等特

征的定量研究，判断基金经理的业绩、风格稳定性和言行一致度，全面刻画基金产

品的多维度画像。在机构持有的基金中，很多都是经过了审慎全面的定性分析后挖

掘出的优质产品，包含了许多难以定量描述的信息，机构持有比例是定性研究的有

效代理变量。 

相比个人投资者，机构相对风险厌恶，更偏好投资风格保守的基金以降低波动，这

可能使得机构最终持有的基金不是其本身最看好的基金。我们在《紧跟机构投资，

构建定量+定性双优 FOF 组合》报告中通过对特定风格的中性，改进了原始的机构

持有比例因子，并将其作为机构对基金的定性评价指标。我们复刻机构投资者专业

的定量+定性选基方式，精选相关性低的多因子作为定量选基指标，结合改进的定

性评价指标优选机构共同认可的基金，构建定量+定性双优 FOF 组合。该方法可以

避免因数据挖掘，而选出过度偏门、不被专业投资者看好的基金，降低踩雷风险。 

图 1：双优 FOF组合构建方法 

 

资料来源：国元证券研究所 

 

 

2. 双优 FOF 组合业绩回顾 

2012 年 1 月 31 日至 2022 年 9 月 30 日，双优 FOF 组合年化收益率为 20.25%，相对

主动股基指数的年化超额收益率为 8.77%。 

表 1：双优 FOF 组合策略表现（2012.1.31 至 2022.9.30） 

  累计收益率 年化收益率 年化波动率 夏普比率 

组合净值 580.34% 20.25% 22.94% 0.883 

主动股基 183.81% 10.55% 23.51% 0.449 

沪深 300 54.40% 4.27% 22.37% 0.191 

中证 500 73.44% 5.44% 25.46% 0.214 

相对主动股基超额净值 139.72% 8.77% 5.06% 1.733 

相对沪深 300 超额净值 340.63% 15.33% 12.73% 1.205 

相对中证 500 超额净值 292.26% 14.05% 9.12% 1.540 
 

资料来源：Wind, 国元证券研究所 
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图 2：双优 FOF 组合相对动股基指数的超额净值 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

双优 FOF 组合在 2020 至 2022 年（截至 9 月 30 日）的年度回报分别为 68%、23%、-

16%，相对主动股基超额净值的年度回报分别为 3.66%、14.05%、8.96%，策略完整

回测区间相对主动股基的年胜率为 100%。 

表 2：双优 FOF 组合相对基准指数的逐年收益率 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所 
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超额净值(右) 组合净值 主动股基

组合净值 主动股基 沪深300 中证500
相对主动股
基超额净值

相对沪深300
超额净值

相对中证500
超额净值

2012 9.89% 7.52% 2.38% -0.57% 2.20% 7.34% 10.52%

2013 25.36% 13.75% -7.65% 16.89% 10.21% 35.74% 7.25%

2014 32.26% 17.36% 51.66% 39.01% 12.69% -12.79% -4.85%

2015 64.59% 47.07% 5.58% 43.12% 11.91% 55.88% 15.00%

2016 -8.94% -17.60% -11.28% -17.78% 10.52% 2.64% 10.75%

2017 19.18% 11.57% 21.78% -0.20% 6.83% -2.13% 19.43%

2018 -20.29% -27.15% -25.31% -33.32% 9.41% 6.72% 19.54%

2019 50.61% 48.50% 36.07% 26.38% 1.42% 10.69% 19.17%

2020 67.70% 61.78% 27.21% 20.87% 3.66% 31.83% 38.74%

2021 22.94% 7.80% -5.20% 15.58% 14.05% 29.69% 6.37%

2022 -15.54% -22.49% -22.98% -22.36% 8.96% 9.66% 8.77%



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  5 / 7 

 

双优 FOF 组合在刚过去的 9 月份净值下跌 5.18%，同期主动股基、沪深 300、中证

500跌幅分别为 6.91%、6.72%、7.18%，策略相对三大指数均有超额回报。组合在近

一年中的 5个月收获正收益，9个月能相对主动股基获取超额回报，月胜率为 75%。 

表 3：双优 FOF 组合相对基准指数的近 12 月收益率 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

 

3. 双优 FOF 组合最新持仓 

表 4：双优 FOF组合持仓明细(202210) 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

 

组合净值 主动股基 沪深300 中证500
相对主动股
基超额净值

相对沪深300
超额净值

相对中证500
超额净值

202110 2.94% 2.64% 0.87% -1.14% 0.30% 2.05% 4.13%

202111 3.18% 1.63% -1.56% 3.28% 1.53% 4.82% -0.09%

202112 -1.49% -2.78% 2.24% 1.47% 1.33% -3.65% -2.92%

202201 -8.52% -10.87% -7.62% -10.58% 2.63% -0.97% 2.30%

202202 1.14% 1.67% 0.39% 4.15% -0.53% 0.74% -2.89%

202203 -9.20% -9.34% -7.84% -7.71% 0.16% -1.48% -1.62%

202204 -8.02% -7.85% -4.89% -11.02% -0.19% -3.30% 3.37%

202205 7.92% 6.17% 1.87% 7.08% 1.65% 5.94% 0.79%

202206 13.10% 11.67% 9.62% 7.10% 1.29% 3.18% 5.60%

202207 -0.20% -3.63% -7.02% -2.48% 3.56% 7.34% 2.34%

202208 -5.38% -3.74% -2.19% -2.20% -1.71% -3.26% -3.25%

202209 -5.18% -6.91% -6.72% -7.18% 1.86% 1.65% 2.15%

基金代码 基金简称 基金经理
合计规模
(亿元)

基金代码 基金简称 基金经理
合计规模
(亿元)

001701.OF 中融产业升级 甘传琦,杨鑫桐 3.38 007163.OF 浦银安盛环保新能源A 杨达伟 2.95

001173.OF 中欧瑾和A 李帅 1.93 206002.OF 鹏华精选成长A 朱睿 5.97

009853.OF 中加优势企业A 李坤元 1.31 003165.OF 鹏华弘嘉A 汤志彦 1.04

000534.OF 长盛高端装备制造 王远鸿 3.51 006976.OF 鹏华核心优势 黄奕松 2.76

200010.OF 长城双动力A 苏俊彦 3.01 660015.OF 农银汇理行业轮动A 邢军亮 6.69

001437.OF 易方达瑞享I 武阳 4.47 001675.OF 江信同福A 王安良,杨凡 1.04

519095.OF 新华行业周期轮换 刘彬 3.25 000308.OF 建信创新中国 邵卓 4.09

003501.OF 泰达宏利睿智稳健A 孟杰 4.48 000612.OF 华宝生态中国A 夏林锋 7.73

377150.OF 上投摩根健康品质生活A 周战海,徐项楠 2.75 002181.OF 华安大安全A 舒灏 4.85

005933.OF 前海联合先进制造A 张勇,张志成 1.12 161225.SZ 国投瑞银瑞盈 吴潇 2.52

001907.OF 国投瑞银境煊A 周思捷 4.66 006568.OF 国联安行业领先 呼荣权 1.68

501064.SH 国泰价值优选灵活配置A 郑有为,丁小丹 5.61 007305.OF 国联安新科技 高诗 2.37

160215.SZ 国泰价值经典 徐治彪,陈亚琼 6.00 004183.OF 富国产业升级A 章旭峰 1.89

001521.OF 国寿安保成长优选 张琦,祁善斌 3.85 501015.SH 财通多策略升级A 沈犁 2.95

005708.OF 国联安远见成长 杨子江 1.80 003715.OF 宝盈消费主题 杨思亮 3.94



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  6 / 7 

 

4. 风险提示 

本报告均基于历史数据与模型进行测试，历史回测结果不代表未来收益，在未来市

场环境变化时不排除模型失效的风险，本文仅供投资者参考。 

 

 



  

  

 

 

 


