
净值创新高的私募基金

基金简称 净值日期 基金净值

新价值

２ ２０１００８２０ １９１．７２

星石

８ ２０１００８２０ １２２．５７

星石

１０ ２０１００８２０ １１８．７９

星石

１１ ２０１００８２０ １１７．５３

星石

１３ ２０１００８２０ １１０．７５

星石

１５ ２０１００８２０ １０５．５７

星石

１６ ２０１００８２０ １０３．７４

混沌

２

号

２０１００８２０ １３６．６５

枫岭

１

期

２０１００７３０ １０２．６１

博颐精选

３ ２０１００８０５ １２６．１０

博颐精选

２ ２０１００８０５ １７４．２９

展博

１

期

２０１００７２３ １４４．８８

景泰一期

２０１００８２０ １１５．９３

景泰二期

２０１００８２０ １１７．０６

瑞天价值成长

２０１００７３０ １５１．６７

筅

私募观察

在 2009 年 8 月 4 日市场创造阶段性

高点之前成立的 288 只私募基金中，共有

15 只私募基金在最新一次公布的净值中

创出了新高，在市场经历了多次反复后，在

沪深 300 指数下跌近千点的情况下，这些

基金仍能创出新高， 可谓含金量十足。 其

中， 向来以稳健著称的星石占据 6 席，市

场连续下跌， 使星石再一次证明了自己不

为投资者亏钱的能力。

券商小集合理财产品情况一览

序号 产品简称 成立日期 截至日期 份额净值 计划类型 成立规模（亿份）

１

申银万国宝鼎一期

２０１０－３－２６ ２０１０－８－２０ １．０１８２

非限定性

１．７９

２

光大阳光集结号

２０１０－１－２８ ２０１０－８－２３ １．０００７

非限定性

１．５２

３

华泰紫金智富

２０１０－７－８ ２０１０－８－２０ １．０３９１

非限定性

１．３７

４

齐鲁金泰山

２

号

２０１０－７－１６ ２０１０－８－２３ １．００１６

非限定性

１．４９

５

东方红先锋

２

号

２０１０－２－２４ ２０１０－８－２６ １．０４４６

非限定性

１．２９

６

中金一号

２０１０－１－１３ ２０１０－８－２７ １．０５３３

限定性

５．２６

７

华泰紫金策略优选

２０１０－２－９ ２０１０－７－３０ ０．９９０３

非限定性

２．８２

８

东方红先锋

１

号

２０１０－１－７ ２０１０－８－２６ １．０３４６

非限定性

２．０９

９

浙商证券金惠

１

号

２０１０－７－１ ２０１０－８－２０ １．０９６５

非限定性

１．９０

１０

光大阳光集结号收益型一期

２０１０－６－１２ ２０１０－６－１２ １．００００

非限定性

２．００

１１

东方红先锋

３

号

２０１０－７－８ ２０１０－８－２０ １．００２２

非限定性

１．５８

１２

华西证券锦诚

１

号

２０１０－７－２９ ２０１０－８－２６ ０．９９００

非限定性

２．３３

１３

招商智远稳健

１

号

２０１０－１－１３ ２０１０－８－２６ １．０７２０

限定性

１．８６

１４

招商智远稳健

２

号

２０１０－８－１１ ２０１０－８－２０ １．００００

限定性

１．４５

１５

东海精选

１

号

２０１０－７－１９ ２０１０－８－２０ １．０４４５

非限定性

２．１４

１６

国泰君安君享精品基金一号

２０１０－５－２１ ２０１０－８－２０ １．０２４３

非限定性

２．１３

１７

国信金理财泰然

１

号

２０１０－６－２８ ２０１０－８－２０ ０．９９０６

非限定性

２．３８

１８

长江超越理财龙腾

１

号 非限定性

１９

银河福星

１

号 非限定性

２０

光大阳光集结号收益型二期 非限定性

２１

东方红开源 非限定性

２２

国信金理财限额特定

１

号 非限定性
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券商小集合业绩抢眼基金一对多汗颜
证券时报记者

朱景锋

门槛

100

万， 参与人数不超过

200

人， 和基金专户理财一对多及阳

光私募具有相同客户群的券商小集合

资产管理计划自去年下半年开始推出

以来就广受市场关注， 在基金一对多

在熊市中业绩普遍不佳的情况下，券

商小集合表现抢眼，普遍取得正收益。

据

Wind

资讯统计显示， 今年一

季度共有

7

只券商小集合理财产品成

立， 这些产品普遍募资

1

到

2

亿元左

右， 只有中金一号首发达

5.26

亿元。

尽管规模普遍不大， 但在成立之后这

些小集合却表现抢眼， 在非限定性产

品中，

2

月

24

日成立的东方红先锋

2

号截至

8

月

26

日单位净值达到

1.0446

元，

1

月

7

日成立的东方红先

锋

1

号到

8

月

26

日单位净值也达到

1.0346

元，

3

月

26

日成立的申银万国

宝鼎一期截至

8

月

20

日单位净值为

1.0182

元，

1

月

28

日成立的光大阳光

集结号到

8

月

23

日单位净值为

1.0007

元， 只有

2

月

9

日成立的华泰

紫金策略优选单位净值低于

1

元，截

至

7

月

30

日该小集合单位净值为

0.9903

元。 在主要投资固定收益的限

定性产品中，

1

月

13

日成立的招商智

远稳健

1

号截至

8

月

26

日单位净值

为

1.0720

元，

1

月

13

日成立的中金一

号上周五单位净值达到

1.0533

元。

从一季度成立的券商小集合产品

来看， 它们大部分表现出极强的抗风

险能力，并多数能取得正收益，显示出

券商资产在专户理财中擅于分析市场

变化和捕捉市场机会的独特优势。

三季度成立的一些券商小集合也

有表现突出者， 如

7

月

1

日成立的浙

商证券金惠

1

号到

8

月

20

日时单位

净值已经达到

1.0965

元，

7

月

19

日成

立的东海精选

1

号截至

8

月

20

日单

位净值也达到

1.0445

元，均成功捕捉

到短期市场上涨带来的投资机会。

反观出道比券商小集合早的基金

一对多专户理财， 今年业绩大多表现

不佳，风控能力不强，在运作满一年之

后没能实现获取绝对收益的目标，因

此遭到市场质疑。

券商小集合在震荡市中的良好表

现推动这一业务良性发展，截至目前，

已经成立券商小集合理财产品

17

只，

同时还有

5

只小集合获批尚未成立。

业务发展良好的券商发展神速， 东方

证券以

4

只小集合理财产品独占鳌

头。 券商小集合理财产品品牌效应逐

步显现。

15只私募净值创新高

好买基金研究中心

近一年多以来
，

中国股市始终处在震荡下
行的调整格局之中

，

自
2009

年
8

月
4

日沪深
300

指数触及
3803.06

高点以来
，

截至
2010

年
8

月
27

日
，

沪深
300

指数下跌幅度达到
24.52%

。

今年以来
，

市场更是维持弱势震荡
格局

。

先是经历了
1

月信贷收紧
、

政策退出的
传闻打压

，

沪深
300

指数急速下跌
。

随后的
4

月
，

伴随着房地产新政与股指期货的推出
，

市
场在以房地产为首的蓝筹股下跌的带动下再次
探底

，

在上半年表现抗跌的中小盘股也产生补
跌

，

使大盘连续下挫
。

7

月初到目前
，

市场在
大幅下跌后逐步止跌企稳

，

在出现政策底与估
值底后

，

市场的情绪才逐步得到了恢复
，

出现
了一波反弹

。

在这样反复的弱势市场中
，

仍有不少优秀
私募基金逆风飞扬

，

创出新高
，

为投资者创造
出

“

绝对收益
”，

同时
，

也为自己赚取了超额
业绩提成

。

据好买基金研究中心统计
，

在
2009

年
8

月
4

日市场创造阶段性高点之前成
立的

288

只私募基金
（

仅包括管理型
）

中
，

共
有

15

只私募基金在最新一次公布的净值中创
出了新高

，

占比为
5.21%

。

在市场经历了多次
反复后

，

在沪深
300

指数下跌近千点的情况
下

，

这些基金仍能创出新高
，

可谓含金量十
足

，

值得投资者重点关注
。

在这 15 只基金中， 向来以稳健著称的星

石占据 6 席。

市场的连续下跌
，

使星石再一
次证明了自己不为投资者亏钱的能力

。

拿星石
8

来说
，

自去年
8

月以来
，

上涨
4.62%

，

且仅
有

2

个月出现单月净值下跌
，

最大下跌幅度仅
为

0.45%

，

其风险控制能力可见一斑
。

在投资
的过程中

，

星石注重寻找能够业绩持续增长的
公司的股票

，

把公司彻底研究透
，

然后坚定地
去投资

。

星石的投资手法
，

就如其业绩一样
，

可能并没有十分夺目之处
。

但江晖不为市场所
动的这种坚定的投资理念

，

实实在在地为投资
者赢得绝对回报

。

不论市场环境如何
，

投资者
都可以对星石的业绩

，

有比较明确的预期
。

新价值 2 期自去年 8 月以来， 净值已上

涨 43.36% 。

新价值的核心投研人员平均从业
经历超过

10

年
，

均来自国内大型券商
。

新价
值一方面十分注重草根调研

，

通过深入调研
，

精选个股
，

并将此作为一切操作策略和选股思
路的起点

。

另一方面
，

新价值承继了券商系灵
活的特点

，

在大盘蓝筹和中小盘成长股中切换
默契

。

价值判断的基础
，

加上灵活的操作
，

使
新价值以充足的上涨动力

。

展博
1

期自去年
8

月以来
，

净值上涨
21.32%

，

如今已经连续六个月保持净值增长
，

并没有受到第三阶段市场调整的影响
，

持续增
长能力极强

。

在投资风格上
，

展博在趋势投资
的基础上加入了个性化元素

，

在各种假设条
件

、

经济数据
、

市场反应等不断被证实和证伪
的过程中来修正

，

以决定采取哪种跟随策略
。

展博遵循的
“

选美理论
”

对于震荡结构市场中
把握个股也有一定优势

。

在业绩表现上
，

展博
是一个典型的有效控制下行

，

上涨时段跟进的
基金

，

自
2009

年
6

月成立以来
，

展博
1

期单
月最大下跌仅

2.90%

，

下跌次数仅
2

次
，

风险
控制能力突出

。

总的来说， 在近一年多以来市场震荡的格

局下， 私募基金追求绝对收益的能力又一次得

到了体现。

在市场下跌过程中能够及时止损
，

避免损失扩大
，

或者保持轻仓策略躲过下跌
；

在市场反弹时能够迅速加仓
，

获得反弹带来的
收益

。

重视风险控制
、

贴近市场变化的灵活操
作策略是近半数私募基金能在今年震荡的市场
中创出新高的根本原因

。

踏错节奏
已有私募萌生退意
见习记者

刘 明

在今年的股市震荡中， 一些私

募操作失误，导致业绩不佳、赎回严

重，由于后市难判，个别私募已有清

盘想法。

有私募基金经理告诉证券时报

记者， 由于私募基金并没有仓位限

制，因而其操作更加灵活，但如果操

作不当，其亏损也可能比公募基金更

多。他上半年重仓大蓝筹，踏错节奏，

而

7

月又误判后市，轻仓而行，仓位

不到

20%

，损失相当惨重。 他在自己

的私募基金中也投了不少钱，上半年

不仅客户亏了很多钱，自己也跟着亏

了不少。“唉，都想清盘了。”上述私募

基金经理向本报记者叹道。

不同于公募基金的“只见成立，

不见清盘”的情况，清盘在私募基金

领域并不陌生。 在私募基金的契约

当中， 往往有些会在合同中规定一

个止损线（清盘线），一旦基金净值

触及止损线即面临清盘风险， 这种

情况属于被动清盘； 有些私募基金

即使没有止损线， 但如果管理人或

持有人看空后市也有可能出现根据

合同主动清盘的情况。 上述私募经

理认为，这也是私募灵活的地方。他

打算清盘的原因有三， 一方面是因

为今年以来亏损过大， 另一方面也

是出于看淡后市的考虑。 上述私募

还告诉记者，因为持有人赎回，规模

太小面临生存困境也是他选择清盘

的重要原因。

从私募清盘历史看，

2008

年

初， 在众多机构还在为市场将冲击

10000

点鼓噪之时，享有中国“私募

教父” 之称的赤子之心赵丹阳认为

市场找不到安全边际， 高调宣布清

盘。 但更多的私募清盘还是因为业

绩不佳或出现问题而被清盘， 如今

年

6

月某大型基金公司担任投资顾

问的中诚·金福

2

号触及

0.7

元止

损线而面临清盘， 去年底三羊资产

管理公司担任投资顾问的几只产

品， 因为投资顾问出现个人问题而

被清盘。

一对多持有人网上评选
“

金熊奖
”

证券时报记者
木 子

首批一年期一对多到期在即，由

于相当部分产品业绩难达预期，有持

有人在网上发帖征集评选一对多投

资经理“金熊奖”，曝光净值垫底者。

近日，有关一对多投资经理“金

熊奖”的征集出现在了某知名财经网

站的论坛上，一些“毛基”的持有人纷

纷推荐了自己的购买的一对多，数只

“候选”一对多的净值都在

9

毛以下。

此外，在由持有人联合统计发布的一

对多每周净值监测中，最近新添加了

投资经理一项，据称是为“金熊奖”评

选提供参考。

在推举“金熊奖”提名的同时，持

有人也不乏对一对多业绩欠佳的理

性讨论，比如：专户投资经理多是公

募背景， 或受到资产配置概念的影

响， 对做绝对收益的方式运作不纯

熟；一些一对多在安全垫还不够厚的

时候就放大了杠杆，在指数快速下跌

时净值损失惨重； 择时能力不强，屡

屡踩错节奏， 有一对多在指数

3200

点的时候保持了六七成的仓位，

2300

点的时候则过度谨慎 ， 仓位不到

10%

。

截至

8

月

20

日的数据显示，在

被统计的

41

只一对多中，有

18

只净

值在面值以下； 最新更新到

8

月

27

日的一对多净值显示，在已经更新净

值的

16

只一对多中，

8

只产品净值不

到

1

元，跌破净值者占比

50%

。

对于评选“金熊奖”，有业内人士

认为是激愤之举。 他认为，尽管目前

净值损失较大的一对多早已是“八毛

基金”，但投资本来就需要承受风险，

评选“金熊奖”或有不够理性之嫌，甚

至可能误导后来的投资者。

但记者也听到很多的是对“金熊

奖”表示理解的声音。 有分析人士认

为， 尽管持有人的部分言论有些偏

激，但一对多对自身宣传定位及投资

策略应承担主要责任。 一位持有上海

某基金公司一对多的持有人表示，购

买产品的时候宣传的是进可攻退可

守、仓位灵活的绝对收益产品，“非公

募基金能比”。 在成立后净值表现一

直不尽如人意，但该产品的投资团队

从来没有在月报和季报中反省自己

的投资策略，而是一再强调“表现超

越同期公募产品”， 俨然把自己作为

公募的同类产品，绝口不再提仓位灵

活的优势。 对这只目前净值低于面值

的一对多，该持有人说，“撇开净值增

长

7%

的业绩基准不说， 这只产品对

‘拿公募说事’前后不一的论调，都很

难达让持有人信服。 ”

一对多投资者在网上征集

评选“金熊奖” ，对此，业内有反

对也有反省。 与此同时，除了用

评“金熊奖” 以示不满外，投资

者也在理性地讨论一对多各方

面的不足，以资基金公司借鉴。

专户理财成绩不佳基金公司调兵增援
证券时报记者

陈致远

专户理财一对一开闸将近

3

年，

一对多运作已

1

年，但是专户理财的

这两项业务成绩都不理想，为了扭转

专户理财败局，记者从多家基金公司

了解到，部分基金公司在往专户理财

调兵遣将。

据记者了解， 深圳某公司此前的

专户理财投资经理主要以股票方向为

主， 设计的产品也是股票方向的专户

理财产品，但是运作两年时间下来，受

制于

A

股市场的大环境， 很多产品都

处于亏损状态。该公司经过多方考虑，

果断将一位管理公募的固定收益基金

经理调到专户理财部门。

该公司人士介绍， 专户理财增加

固定收益的投资经理主要出于两方面

因素考虑： 一方面某些客户的风险承

受能力比较低， 希望产品的净值波动

幅度不大，为此，公司可以设计固定收

益方向的专户理财产品， 吸引更多的

客户；另一方面，对债市把握比较准确

的基金经理往往对股市也有较好的理

解， 因为债市和股市往往是往相反的

方向走，在债市较好的时候，资金都流

向债市，股市可能是熊市，而在股市较

好的时候，债市往往表现一般。

据另外一家基金公司人士介绍，

随着

A

股推出股指期货和融资融券

业务，

A

股市场此前只能靠单边做多

的盈利模式已经发生了根本性的改

变，为此，他们公司的专户理财正在

华尔街招兵买马，招募这方面的人才

扩充专户理财部门。 他们公司还将设

计同时可投资股指期货和融资融券

业务的专户理财产品。

此外，记者了解到，近日某老十

家基金公司的专户理财部从另外一

家基金公司挖了一位重量级公募基

金经理，该基金经理擅长“自下而上”

选股。 业内人士表示，随着基金公司

调遣精兵强将增援专户理财，不少公

募优秀的基金经理可能会进一步流

向专户理财部门。

据了解，专户理财的投资经理除了

不菲的薪水之外，为了鼓励投资经理做

好投资，部分基金公司许诺投资经理可

以参与业绩分成，这也是优秀的公募基

金经理转去专户理财的原因之一。

公募派转向学技术草根派发奋研宏观
两派私募基金经理逆向补

“

短板
”

证券时报记者
陈 楚

昔日在公募基金里对基本面笃信

的基金经理跳槽到私募基金后， 开始

钻研起了技术指标。 靠技术面起家的

一些草根派私募基金经理， 如今 “盘

子”越做越大后，却开始刻苦钻研起了

宏观经济基本面。 公募派私募和草根

派私募基金经理截然相反的“兴趣”显

示，随着情势的变化，私募基金经理面

临不同的“短板”。

公募派转向学技术

“我只信奉基本面，技术面我一点

都不懂，也根本不想去了解！ ”这是记

者去年年初采访一位公募基金经理

时，这位人士“斩钉截铁”说的一句话，

言语中似乎充满了对技术指标的不

屑。有意思的是，这位公募基金经理随

后转投了私募， 日前记者采访这位人

士时， 看到他手中正拿着一本技术分

析方面的书籍。

“私募盘子小，是绝对收益思路了，

我们必须讲究快、准、狠！ ”这位公募派

私募基金经理告诉记者，公募基金做的

是相对收益，胜出同行的关键是做好大

类资产配置，配置好热点行业，同时相

对踩准节奏。 技术分析对公募作用很

小，因为短线频繁交易即使取得了正收

益， 可能对基金净值贡献也是微乎其

微。 而在私募基金，资产规模一般也就

一两个亿左右甚至几千万，通过技术分

析， 把握好个股的买点和卖点，“吃”到

一只股票上涨行情中的最大头，可能对

基金净值就起着至关重要的作用。

草根派发奋学宏观

巧合的是， 记者日前和几位私募

聊天时， 其中一位私募基金经理长叹

一声：“我现在最大的短板就是不会进

行宏观经济分析。 ”原来，这位私募基

金经理是最早的一批“涨停板敢死队”

成员之一， 他炒股主要根据就是技术

分析。

“早期证券市场庄股横行，机会很

多，我们根据技术分析胜算特别大，而

且是赚快钱！”上述私募基金经理毕业

于国内一所名不见经传的三流高校，

由于很早就结识了国内一批民间炒股

高手， 他很快就在技术分析上斩获颇

丰。 “对于技术分析，我是十年如一日

地刻苦研究。 ” 这位私募人士告诉记

者， 随着近几年证券市场全流通时代

的来临，股市的有效性越来越强，监管

的力度也越来越大， 通过技术分析加

听消息炒股很多时候已经派不上用场

了，尤其是在暴涨暴跌的市场中，很多

技术指标根本不管用了。

更为重要的一个原因是， 以前玩

转几百万几千万的草根派私募基金经

理们，如今资产管理规模动辄几个亿，

甚至几十亿， 在炒作很多中小盘个股

时，流动性是个很大的难题。 “买起来

一个接一个涨停板当然高兴，问题是：

谁来替你接盘？ ” 上述私募基金经理

称，随着证券市场的逐步完善，任何一

个私募基金经理， 都不能忽视对宏观

经济的学习。

但对于一些草根派私募基金经理

来说，由于没有经过严格的学术训练，

甚至一些私募基金经理对一些金融学

上的专业名词都不一定很清楚， 如何

根据各种宏观经济政策和数据研判股

市的未来走向， 包括对各个产业未来

的发展趋势判断， 成为一些草根派私

募基金经理面临的一大难题。
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