
最新累计净值与历史最高净值相差幅度超过

５０％

阳光私募产品一览

基金简称 管理人 信托机构

最新净值

日期

最新累计

净值

历史最高累计

净值

历史最高净值

日期

与创新高相差

比例

证大价值三期 证大 平安信托

２０１００８２７ ７６．３９０００ １１５．４１０００ ２００８０１１５ ５１．０７９９８４２９

隆圣

３

隆圣 中投信托

２０１００８１０ ０．７４４３０ １．１２９５０ ２００８０１１０ ５１．７５３３２５２７

中国机会三期 淡水泉 平安信托

２０１００８２７ ６６．１６０００ １００．７１０００ ２００８０１１８ ５２．２２１８８６３４

证大增长二期 证大 平安信托

２０１００８２７ ８６．８００００ １３５．３４０００ ２００８０１１５ ５５．９２１６５８９９

鑫地 鑫地 华润深国投

２０１００８０５ ６４．２８０００ １００．２３０００ ２００８０５０５ ５５．９２７１９３５３

以太一号 以太 中融信托

２０１００７３０ ０．７９８２０ １．２４５７０ ２００８０２２９ ５６．０６３６４３２

金牛 金牛 平安信托

２０１００８２７ ８３．６８０００ １３４．３５０００ ２００７０９２１ ６０．５５２１０３２５

红山

１

红山 华润深国投

２０１００８２０ ６７．１００００ １０８．０６０００ ２００８０１１８ ６１．０４３２１９０８

红山

２

红山 华润深国投

２０１００８２０ ６５．９２０００ １０８．４３０００ ２００８０１１８ ６４．４８７２５７２８

道合

２

道合 华润深国投

２０１００８２０ ６１．６００００ １０１．６８０００ ２００８０１２０ ６５．０６４９３５０６

东方港湾马拉松 东方港湾 平安信托

２０１００８２７ １１９．９５０００ ２０２．６６０００ ２００７１０３１ ６８．９５３７３０７２

万利富达 万利富达 华润深国投

２０１００８２０ １１４．５００００ １９５．７５０００ ２００７１０２０ ７０．９６０６９８６９

中国优质

１

号 鹏远 湖南信托

２０１００８２７ ０．５４６００ １．０００００ ２００８０１０８ ８３．１５０１８３１５

中国优质

１

号 鹏远 湖南信托

２０１００８２７ ０．５４６００ １．０００００ ２００８０１１１ ８３．１５０１８３１５

龙马

２

柏坊 华润深国投

２０１００７３０ ５２．９６０００ １００．０００００ ２００８０２０４ ８８．８２１７５２２７

龙票 龙票 华润深国投

２０１００８１３ ５０．９５０００ １００．０００００ ２００８０１２９ ９６．２７０８５３７８

龙马

１

柏坊 华润深国投

２０１００８２５ ５５．４２０００ １０９．９９０００ ２００８０１２５ ９８．４６６２５７６７

塔晶狮王

１

塔晶 华宝信托

２０１００８２７ ０．５５７８０ １．１５９２０ ２００８０１１１ １０７．８１６４２１７

塔晶老虎 塔晶 华润深国投

２０１００８１０ ５０．８３０００ １１１．２４０００ ２００８０１１０ １１８．８４７１３７５

塔晶狮王

２

塔晶 华宝信托

２０１００８２７ ０．４９５１０ １．１２０００ ２００８０１１１ １２６．２１６９２５９

鑫鹏 鑫鹏 华润深国投

２０１００８２０ ３３．１９０００ １００．０００００ ２００７１２２０ ２０１．２９５５７１

制表人：胡晓 数据来源：好买基金研究中心
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中国基金

阳光私募频频克隆产品线难丰富
7

家阳光私募旗下产品已超过
1 5

只
证券时报记者

余子君

数据统计显示， 阳光私募产品只

数已经突破

500

只，

7

家阳光私募公

司旗下产品只数已经超过

15

只，其中

1

家阳光私募旗下产品数量多达

20

只。虽然数量可观，但阳光私募公司旗

下产品大多千篇一律， 合乎生存之

道。

7 家公司旗下产品超过 15 只

来自私募排排网的数据统计显

示，目前旗下产品只数超过

15

只的阳

光私募基金公司共计有

7

家， 其中星

石投资管理有限公司旗下产品只数最

多，达到

20

只，紧随其后的是朱雀投

资发展中心和武当资产管理有限公

司， 旗下产品只数分别为

18

只和

17

只。 此外，淡水泉投资管理有限公司、

尚雅投资管理有限公司、 从容投资管

理有限公司和新价值投资有限公司旗

下产品只数均为

15

只。 从属地来看，

上海占据了相对优势，

7

家公司中

3

家属于上海，

2

家属于北京，深圳和广

州则各占

1

家。

但是比较了这

7

家基金公司旗下

的产品后发现， 除了从容投资有明显

的产品线划分之外， 其他

6

家基金公

司旗下产品大多采取复制策略， 并无

明显创新元素。 这也可以从同公司产

品业绩排名相近来佐证。 以星石投资

为例，该公司倡导绝对回报，该公司旗

下产品从未跌破过面值， 来自好买基

金的数据显示，截至

7

月

20

日，星石

第

7

期到第

12

期产品，今年以来的绝

对收益率排名为第

82

至

86

位， 而第

7

期和第

12

期产品的绝对收益率相

差不到

0.2

个百分点。 与此不同的是，

从容投资在产品创新上走在了前列，

今年该公司发行了从容医疗

1

期，这

是业内首只医药行业基金， 据悉从容

医疗

2

期也于

8

月

16

日开始发行。

丰富产品线要量力而为

对于同一家公司旗下产品的单一

化，深圳某阳光私募公司负责人表示，

阳光私募和公募基金不同， 发行产品

更多是考虑自己有没有能力管理好，

不会贸然丰富产品线， 这是目前阳光

私募产品同质化的重要原因之一。 因

为一旦做“砸”了，不仅给投资者造成

损失，自己也无法提成，最重要的一点

是，对公司名誉造成的伤害无可估量，

未来有可能会遭遇渠道拒卖。 而公募

基金则不同，只要市场有需求，不管条

件是否具备， 先发行产品抢占了市场

份额再说。

一家第三方研究机构人士指出，

阳光私募需不需要分产品线主要取决

于业绩和规模是否能平衡， 如果业绩

和规模可以平衡， 那么采取复制策略

没有问题， 但是如果业绩和规模不能

平衡， 加上公司也希望提供多类产品

时，可以考虑分产品线。但是分产品线

的前提是， 公司能够找到合适的基金

经理和研究支持团队， 以从容医疗为

例， 该产品之所以能成功发行主要还

是因为该公司寻找到了合适的基金经

理，有能力管理好医疗基金。

上述第三方人士还表示， 只有阳

光私募获准参与股指期货后， 私募产

品线才会得到真正的发展和完善。 因

为，阳光私募追求绝对回报，股指期货

提供的对冲工具将是阳光私募产品创

新的最大动力。

盈捷投资
：

震荡格局结构牛市
本报讯

8

月份出现一波震荡

行情，湖北盈捷投资认为

9

月行情

会起伏较大，精选个股非常重要。

湖北盈捷投资研究部表示，

8

月份中报业绩的高增速似乎冲淡

了经济增速回落的隐忧。 而对于

9

月份的

A

股市场，一些不确定性可

能会悄然而至，尤其是在宏观经济

方面。

8

月份中国制造业采购经理

人指数为

51.7%

， 较上月回升

0.5

个百分点， 但主要源于季节性因

素， 与往年比较，

8

月

PMI

回升幅

度仅好于

2008

年，弱于其他年份，

显示经济仍在下滑过程中。而农产

品价格持续上升，通胀率进一步上

升，经济有滞涨的苗头。此外，上市

公司业绩高增长的状态令人担忧，

特别是周期性行业的盈利前景。

更为重要的是，目前

A

股市场

本身也存在着调整的压力，尤其是

8

月以来市场在

2600～2700

点一

线的反复纠缠，说明在这一带积蓄

了较多的获利盘和前期套牢盘，一

旦市场不能有效冲过此区域，则此

区域将成为新的调整压力区。 另

外，最近最疯狂的小盘股的重要成

员创业板将迎来第一批上市公司

的大小非在

10

月底解禁， 而近期

不少创业板高管却纷纷辞职，其减

持套现的意愿较为强烈。 如此看

来， 创业板的抛压将较为沉重，进

而对现有的较高估值体系将形成

极大的考验。

此外，该公司还判断，现在的

行情还是一个“没有钱”的行情，所

以才会有小盘股的鸡犬升天，而在

今年剩下的最后一个季度里，货币

政策方面现在还看不到有大的松

动空间。由于市场流动性仍然是偏

紧的，所以大盘指标股虽然估值偏

低，但接下来仍然会表现平淡。 在

调控态度依然严厉的背景下，地

产、银行这两大权重板块未来仍将

受政策不确定性压制，估值难以大

幅提升。

虽然有诸多利空因素，但从政

策动向来看，

9

月份也可能会有一

个比较有利于行情炒作的刺激主

线， 那就是

10

月将召开十七届五

中全会，届时将讨论中国十二五发

展规划。 在此之前，预计从

9

月中

旬开始将会有不少产业政策性利

好消息出来，可能会给一些符合未

来产业发展方向的行业和个股带

来不少机会。

在行业方面，湖北盈捷投资表

示，将继续延续从今年年初就强调

的战略性策略，弃大抓小、弃传统

抓新兴，多关注新能源、新材料、节

能环保、生物医药等战略性新兴产

业类高成长性中小盘股。 另外，随

着中国国民收入的提升， 以及对

CPI

指数继续高企的预期，大消费

行业值得长期看好。

(方 丽)

业绩提成无望部分私募公司恐生变数
证券时报记者

胡 晓

今年以来，

A

股市场出现宽幅震

荡，虽然距离今年结束还有一个多季

度，但部分业绩不佳的阳光私募公司

已基本确定今年净值难以回到历史

高位，业绩提成即将成为泡影。

21 只产品净值

与峰值相差逾 50% �

好买基金数据统计显示，

7

月以

来更新过净值数据的阳光私募共计

504

只，

21

只阳光私募产品最新累计

净值与历史最高累计净值相差幅度

超过

50%

，占比

4.17%

；其中，最新累

计净值与历史最高累计净值相差幅

度超过

100%

的有

4

只，分别为鑫鹏、

塔晶狮王

2

、塔晶老虎和塔晶狮王

1

，

相差幅度分别为

201.3%

、

126.22%

、

118.85%

和

107.82%

。这

4

只产品净值

之所以折损这么多，主要是因为这几

只产品成立时间集中在

2007

年

9

月

至

12

月之间，当时股市正逢高点，而

成立后也没有预见到风险，采取了重

仓策略。

除了这

4

只产品之外，亏损大户

中也不乏昔日的资管业的明星，如赵

军掌管的中国机会

3

期，成立于

2008

年

1

月

16

日，今年

8

月

27

日累计净

值为

66.16

元， 而历史最高累计净值

出现在

2008

年

1

月

18

日，为

100.71

元，相差幅度达到

52.22%

；不仅如此，

成立于

2007

年

2

月

28

日的中国机

会

2

期今年

8

月

27

日累计净值为

124.66

元， 距离

2007

年

10

月

15

日

创下的

183.74

元的历史最高累计净

值相差幅度也达到

47.39%

。而但斌执

掌的东方港湾马拉松

8

月

27

日的累

计净值为

119.95

元，而其历史最高累

计净值为

202.66

元， 相差幅度达到

68.95%

。

从公司角度看，不少阳光私募公

司旗下全部甚至大部分产品净值距

离创新高甚远。 如深圳某资产管理公

司旗下共计

2

只产品，而这

2

只产品

累计净值与历史最高累计净值相差

幅度均超过

80%

。 此外，上海某知名

私募基金公司旗下

5

只产品，除了今

年成立的

1

只产品净值距离历史最

高远，其余

4

只基金净值距离历史新

高均相差

39%

以上，其中

1

只基金距

离最高相差幅度超过

47%

。 而深圳另

一家阳光私募公司旗下大半产品净

值距离历史最高差

30%

以上。

无望提成

导致变数增多

由于阳光私募采取了高水位提

成方法，即净值创新高后，才能提取

业绩报酬。 而从上述数据来看，不少

阳光私募公司今年业绩提成希望不

大， 这也导致部分阳光私募基金公

司变数大增， 有的公司研究员图谋

跳槽， 而有的阳光私募甚至有了清

盘想法。

日前，就有一位私募基金经理表

示，由于今年上半年踏错节奏，重点

配置了大盘蓝筹股， 错失了中小盘

的大涨，而下半年，对后市判断又出

现错误， 在

7

、

8

月的大幅反弹中采

取了低仓位策略，丧失了反弹良机，

净值折损严重，不仅亏了客户的钱，

自己跟投的钱也亏了不少， 已有清

盘打算。

此外，上海某阳光私募公司研究

员也表示， 他最近也准备另谋出路，

该公司旗下产品今年业绩表现不太

好，目前净值距离创新高有相当大的

距离，虽然还有一个季度，但是结合

今年的市场情况和该公司投资风格，

他认为提成希望比较渺茫，年终奖应

该没戏。 而以他的工作经验，去一家

规模相对较小的私募公司获得一个

更高的职位，可能性也比较大。

私募动向

1 9 1

只专户齐齐亮相
———

工行转债申购

暴露基金专户实力

证券时报记者
朱景锋

对于追求绝对收益的基金专户理财来说
，

发行规模达
250

亿元的工行可转债是不容错
过的赚钱机会

。

有多达
191

只一对一和一对多
专户理财产品齐出动

，

网下参与工行可转债
，

实际动用资金达到
80

亿元
。

而这次近
200

只
产品齐齐亮相使业界可一窥各公司的专户业
务实力

。

据上周五工商银行发布的公告显示
，

在其
网下配售名单中

，

有多达
191

只为基金专户理
财产品

，

工行转债配售也成为基金公司展示专
户实力的

“

阅兵场
”。

据统计
，

这
191

只专户合
计获配工行转债

33.21

万手
，

被退回资金达
77.38

亿元
，

也就是说
，

专户产品此次实际动用
资金量达到了

80

亿元
。

在参与此次工行可转债网下配售的专户
中

，

嘉实基金以
23

只专户产品数量位居第一
位

，

在嘉实基金的
23

只专户中
，

除了
5

只为一
对多之外

，

其余
18

只全部是一对一产品
。

从披
露的信息可以看出

，

嘉实基金的专户客户也十
分广泛

，

除了个人之外
，

中信证券
、

平安期货
、

建信信托和广州证券等金融机构也成为嘉实
专户

“

座上宾
”。

在嘉实基金之后
，

华夏基金以
20

只专户参与数量列第二位
，

其中
8

只为一
对多产品

，

一对一客户中不少为各类基金会
。

汇添富基金以
16

只专户参与量列第三名
，

与
嘉实基金

、

华夏基金以一对一专户产品居多
不同

，

汇添富此次参与工行转债配售的专户
中一对多产品达到了

9

只
，

显示出该公司在
一对多业务发展方面势头良好

。

而在汇添富
的一对一客户中

，

上市公司耀皮玻璃和中炬
高新赫然在列

。

博时基金和易方达基金分别有
13

只和
12

只专户申购工行转债
，

两家公司均以一对
一专户作为参与主力

。

中信证券同样也成为博
时基金的一对一客户

。

除了这些公司之外
，

宝盈
、

长盛
、

大成
、

富
国

、

工银瑞信
、

光大保德信
、

广发
、

国海富兰克
林

、

国泰
、

国投瑞银
、

海富通
、

华安
、

华宝兴业
、

交银施罗德
、

景顺长城
、

南方
、

鹏华
、

上投摩根
、

泰达宏利
、

兴业全球
、

银华和招商等
20

余家公
司也有专户参与争夺工行转债

，

不过这些公司
参与的专户绝大多数为一对多专户

，

门槛很高
的一对一专户比较少见

。

而从获配量和退款金额可以看出各家专
户的资金实力

，

据统计
，

获配金额加上退款金
额在

1

亿元及以上的专户有
11

只
，

其中工银
瑞信为某客户管理的一对一客户获配

60088

手
，

退款金额近
14

亿元
，

该专户此次共动用资
金量高达

14.6

亿元
，

是参与工行转债配售中
资金实力最为雄厚的专户

。

华夏基金为中非发
展基金有限公司管理的专户动用资金量达

7.6

亿元
，

资金实力仅次于工银瑞信
，

富国基金某
一对一专户动用资金也达到

5.4

亿元
。

建信基
金为建设银行工会委员会员工股权激励理事
会打理的专户动用资金达

3.8

亿元
，

此外
，

华
夏还有

3

只
、

博时有
1

只
、

大成有
1

只专户动
用资金超过

1

亿元
，

国泰和汇添富各有
1

只专
户动用资金达到

1

亿元
。

阳光私募

青睐可转债

见习记者
刘 明

本报讯

不仅基金
、

企业年金
、

保险等机构
投资者对可转债踊跃申购

，

阳光私募也批量出
现在近期可转债的申购名单之中

。

工行可转债网下发行结果公告显示
，

仅
江晖掌舵的星石

、

李华轮执掌的朱雀以及张
益驰掌管的远策

3

家阳光私募旗下就有
49

只产品现身
，

获配
12

万张
，

获配金额达
1204.08

万元
。

其中星石旗下
23

只产品参与申购
，

其网
站上公开的星石

1

期至星石
19

期产品全部出
现

，

另有星石
101

期
、

星石
102

期
、

星石
103

期
以及平安信托托管的投资精英之星石参与

，

获
配

5.3

万张
，

获配金额
532.72

万元
；

朱雀期下
19

只产品参与申购
，

获配
5.5

万张
，

获配金额
553.08

万元
；

远策旗下
1

期至
7

期产品参与
，

获配
1.18

万张
，

获配金额
118.28

万元
。

深圳奕
金安

、

北京鸿道
、

深圳武当等阳光私募也有产
品参与

。

具体来看
，

朱雀旗下朱雀
9

期获配数量最
多

，

获配
1.77

万张
，

获配金额
176.97

万元
，

投
资精英之朱雀获配数量也过万张

，

获配
10734

张
，

获配金额
107.34

万元
。

值得注意的是
，

星石旗下
23

只产品在刚
发行完的塔牌转债的网下发行的配售名单中
也悉数出现

，

而之前的中行转债
、

铜陵转债的
网下配售名单中却不见星石系的身影

。

深圳武
当虽然在工行转债中仅有武当

17

期这
1

只产
品参与

，

但在塔牌转债
、

中行转债中均有
17

只
产品出现

。

社保
“

管家
”

一对多业绩出色
证券时报记者

陈致远

本报讯 去年

8

月份以来，

A

股

市场调整幅度颇大，受此影响，很多

专户理财一对多业绩不佳。 不过，记

者查询专户理财一对多业绩发现，

招商、嘉实、易方达等社保管理人管

理的一对多业绩比较优异。

数据显示，招商基金在招行发行

了

5

期一对多专户产品， 截至

9

月

2

日，招商

6

期一对多净值均在面值之

上，其中，招商瑞泰灵活

1

号净值为

1.2030

元，瑞泰灵活

1

号净值为

1.10

元，瑞泰灵活

3

号净值为

1.084

元，瑞

泰灵活

5

号净值为

1.065

元， 瑞泰灵

活

6

号净值为

1.024

元。其中，招商瑞

泰灵活

1

号是在

2009

年

10

月初成

立，截至目前，沪深

300

指数下跌了

3%

左右， 而同期招商瑞泰灵活

1

号

净值增长达到

20.3%

。 此外，嘉实基

金在招行发行的一对多净值也在面

值之上，截至

9

月

2

日，嘉实绿色环

保资产管理计划最新净值为

1.024

元，该基金成立于去年

12

月中旬。

观察这两家公司一对多业绩可

以推测， 在

6

月底

7

月初上证指数

处于

2300

、

2400

点左右时，招商和嘉

实旗下专户一对多的仓位都比较

高。 数据显示，

7

月份招商旗下专户

一对多净值增长率在

8%

左右，

8

月

份净值增长率在

3%

左右，

7

月份嘉

实绿色环保资产管理计划净值增长

率在

4%

。 而很多净值仍在面值之

下、 业绩不佳的一对多在

7

月、

8

月

的涨幅明显偏小。

记者发现， 上述专户理财业绩

出色的招商基金和嘉实基金均是

社保管理人， 而基金公司专户理财

和社保投资经理均属于专户理财

部， 投资经理经常在一起沟通和交

流， 受此影响， 专户理财的投资经

理或多或少会受到社保的投资理念

影响。

据深圳一家基金公司相关人士

介绍， 社保的管理理念主要是纪律

性再平衡， 即在社保基金的股票资

产配置比例低于事先设定的资产配

置计划时， 社保基金会加大股票资

产的投资比例； 相反， 比如在

2007

年，由于股票市场大幅上涨，社保基

金股票投资比例一度超过目标比

例， 并较大偏离了资产配置的比例

区间， 社保基金即通过再平衡操作

来降低股票投资比例。

相关人士表示，社保基金在估值

较低时， 投资经理一般会加大股票

投资，相反，在估值较高时，社保基

金会减仓。 从招商和嘉实的专户理

财的操作看，在估值较低时，两家公

司的专户理财也加大的股票投资比

例，相反，随着股市反弹告一段落，

这些专户理财又降低了股票资产的

配置比例，转而去申购塔牌集团、工

行的可转债了。

官兵 /图

旗下阳光私募产品只数超过

１５

只公司一览

公司名称 产品数量（只） 公司成立时间 总经理或董事长

北京市星石投资管理有限公司

２０ ２００７

年 江晖

上海朱雀投资发展中心（有限合伙）

１８ ２００７

年

７

月

２

日 李华轮等

深圳市武当资产管理有限公司

１７ ２００７

年

６

月 田荣华

淡水泉（北京）投资管理有限公司

１５ ２００７

年

６

月 赵军

上海尚雅投资管理有限公司

１５ ２００７

年

８

月 石波

上海从容投资管理有限公司

１５ ２００７

年 吕俊

广东新价值投资有限公司

１５ ２００７

年

８

月 李涛
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