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非结构化私募超

6

成亏损

证券时报记者 杜晓光

2011

年一季度， 沪深

300

指

数上涨

3.04%

， 同期非机构化私募

产品却平均下跌

1.32%

， 超

6

成私

募产品亏损。

好买基金统计数据显示， 截至

3

月

31

日， 可统计的

637

只非结

构化产品平均业绩下跌

1.32%

，

234

只基金实现正收益， 超过

400

只亏损， 私募整体业绩不乐观。

具体来看， 亏损的

403

只产品

中，

30

只私募基金一季度亏损超

过

10%

， 其中时策、 国淼

1

期、

中财明利价值、 从容成长

5

期、 从

容医疗

2

期、 投资精英之从容、 理

成风景

2

号等

7

只产品亏损超过

15%

， 其中， 时策跌幅最大， 期内

亏损

23.4%

， 与表现最好基金的业

绩相差

50

个百分点以上。

好买基金研究中心朱世杰分析认

为， 今年一季度私募产品业绩赚少

赔多主要原因有两个， 一是市场风

格的突变给操作带来难度， 部分板

块断续出现的脉冲行情使操作灵

活的私募业绩出现很大不确定性；

二是许多去年表现优秀的私募基金

在今年第一季度折戟沉沙， 一些重

长线、 看个股、 抵换手的优秀私募基金

遭遇了阶段性的 “熄火”。

不过， 也有少数私募基金抓准板

块脉搏， 取得不俗业绩。 统计显示，

华富励勤

1

期、 利升一期、 金诚富利

1

期、 呈瑞

1

期等

18

只产品一季度获得

超过

10%

的收益。

值得关注的是， 去年绩优经理今

年一季度业绩并不突出，

2010

年非

结构化产品收益率前

20

位的私募产

品， 今年一季度全部排在前

20

名以

外， 仅去年冠军常士杉管理的世通以

9.42%

排在第

23

位， 显示私募业绩持

续性不足。

分析人士指出， 市场风格频繁转

变， 私募业绩出现反转， 业绩延续性

遭到破坏。 朱世杰认为， 投资者若仅

仅通过这

3

个月的短期业绩去选择基

金， 将面临很大风险， 建议还是以私

募的整体情况为基础进行投资选择。

华商价值精选获批发行

证券时报记者 孙晓霞

今年 “十大明星基金公司” 之一的华商基

金旗下华商价值精选股票型基金已获证监会批

准， 将以长期发展的眼光捕捉中长线投资机

会， 赢得投资回报。

据悉， 华商价值精选在借鉴经典理论的基

础上， 结合国内实际情况， 将抽象的 “价值”

概念具体定义为 “长期”、 “稳定”、 “成长”

和 “估值优势”。 拟任基金经理刘宏介绍， 将重

点投资具有长期稳定的发展前景， 业绩受经济

波动影响相对较小， 具有核心竞争优势， 且其

股票价格具有相对估值优势的上市公司。

鹏华中国

50

获两项大奖

证券时报记者 朱景锋

日前， 三大基金评奖陆续揭晓， 鹏华中国

50

基金以优异的长期业绩获评 “五年持续回

报积极混合型明星基金奖” 和 “

2010

五年持

续优胜混合型金牛基金”。

同时获得基金业内两大知名机构颁发的大

奖， 鹏华中国

50

基金持续回报能力受到评级

机构的认可。 上海证券数据显示， 鹏华中国

50

基金自成立以来年化收益率达

27.09%

，

2006

年至

2010

年

5

年期净值增长率为

440.41%

，

超越业绩比较基准

202.59

个百分点。

不仅业绩表现优异， 鹏华

50

还积极回馈

投资者。 公开数据显示， 成立于

2004

年

5

月

的鹏华中国

50

基金累计分红

10

次， 累计分红

总额已超过

12

亿元。

景顺长城能源基建基金

跑赢大盘

证券时报记者 杜志鑫

据银河证券基金研究中心数据显示， 截至

4

月

8

日， 景顺长城能源基建基金今年以来净

值增长

9.36%

， 成为少数跑赢大盘的基金之一。

从近期景顺长城能源基建基金披露的

2010

年报来看， 该基金较多配置了涨幅较大的机

械、 设备、 仪表等行业。 根据晨星数据显示，

截至一季度末， 景顺长城能源基建基金近一年

回报率在

247

只同类基金中排名第一。

景顺长城能源基建基金经理余广指出， 一

季度市场是估值修复、 盈利增长主导的行情，

而这两者将贯穿整年。 具体来看， 短期地产股

或会有调整的空间， 但从一两年看， 房地产板

块将带来超额收益。

这样的思路也适用于银行板块， 余广认

为， 以目前较低的估值水平， 银行股将会有一

个估值修复的行情。

余广介绍， 他目前的仓位及组合配置还是

相对 “进攻” 而非保守， 着重买入持有管理优

秀、 增长确定同时估值较为便宜或合理的个股。

配置基金分化明显

华安三剑客集体领跑

作为重要的资产配置工具， 配置型基金在

今年一季度出现分化， 老牌基金公司在此期间

脱颖而出。 数据统计显示， 华安基金旗下三只

配置型基金今年以来一直领先， 截至一季度

末， 三只配置型基金整体取得正收益， 在弱市

中做到了 “高胜算率”， 其中华安动态灵活和

华安宝利稳居同类型产品前十位。

晨星 （中国） 的统计数据显示， 华安动态

灵活、 华安宝利混合基金在一季度中， 分别以

2.09%

、

2.00%

的净值增长率居于

73

只同类基金

的第

5

名和第

6

名， 而同期市场均值为近

-3%

，

略有净值损失的华安创新也以

-0.51%

排在前

1/4

， 跑赢同类产品。 （张哲）

股市上涨

考验指数增强能力

指数型基金正成为市场反弹的最大受益

者。 在快速上涨的市场中， 能否紧跟甚至战胜

指数， 正考验着指数基金的管理能力。 银河证

券数据显示， 截至

4

月

8

日， 指数型基金今年

以来平均上涨

7.02%

， 指数增强基金平均上涨

7.07%

， 战胜了标准股票型基金

-0.45%

的收益

水平。

在

15

只致力于战胜市场的指数增强基金

中， 仅有两只产品战胜了基准指数。 其中， 截

至

4

月

8

日， 富国天鼎中证红利指数上涨了

10.50%

， 与此相比， 中证红利指数的年涨幅为

8.3%

。 富国沪深

300

指数基金上涨了

9.88%

，

而同期沪深

300

指数涨幅仅为

7.2%

， 在

19

只

追踪沪深

300

的指数型基金中名列第一。

以富国沪深

300

为例， 这一产品今年以来

在所有沪深

300

指数基金中排名第一。 富国沪

深

300

成立一年半来， 超越指数逾

10%

， 在所

有沪深

300

指数基金中名列第一。 （张哲）

21

个百分点差距！ 同门基金你笑我哭

某公司旗下股票基金今年以来
，

收益率最高为
12.66%，

最低为
-8.21%

证券时报记者 余子君

今年以来，

A

股市场发起了

3000

点攻坚战， 上证指数大涨近

9%

， 但是部分基金公司旗下同类

型基金业绩差距却十分显著， 最高

相差

21

个百分点。

统计数据显示， 截至

4

月

12

日， 深圳一家基金公司旗下某普通

股票型基金 （

Wind

二级分类） 今

年收益率达到

12.66%

， 而该公司

另一只普通股票型基金却下跌了

8.21%

， 两只基金业绩相差

21

个

百分点。

除了上述基金公司之外， 还有

两家基金公司旗下同类型基金业绩

差距超过

18

个百分点。 截至

4

月

12

日， 上海一家基金公司旗下两

只普通股票型基金， 一只取得了

5.35%

的收益率， 而另一只跌幅接

近

14%

， 业绩相差了

19

个百分

点； 深圳一家大型基金公司旗下两

只普通股票基金， 一只取得了

12.94%

的收益率， 但另一只却亏

损了

5.58%

， 两只基金业绩相差幅

度也达到

18

个百分点。

事实上， 除了上述基金公司之

外， 还有多家基金公司旗下同类型基

金今年业绩差距超过

15

个百分点。

值得注意的是， 也有部分中小

基金公司旗下同类型基金业绩接

近。 以上海一家基金公司为例， 该

公司旗下共有两只普通股票型基

金， 而这两只基金今年以来业绩相

差不到

2

个百分点。

今年市场热点切换过快， 部分

基金经理调仓不及时可能是导致基

金之间业绩差异大的重要原因， 深

圳一家基金公司基金经理指出，

“由于看好未来经济走势， 今年一直

重仓周期类贝塔值较高的股票， 如

有色金属、 煤炭等， 业绩不错， 目

前排名靠前。 但是公司也有基金经

理由于重仓中小板股票， 且没有及

时调仓， 因此业绩表现相对较差。”

除此之外， 有基金分析师还指

出， 虽然同一家基金公司， 资源可

以共享， 但是有些基金公司对基金

经理的投资限制相对较小， 基金经

理个人决策成为投资策略的主导，

此举虽然可以发挥基金经理的主观能

动性， 但由于选股能力不同， 造成同

一家基金公司不同产品之间存在业绩

差距。 相反， 有些基金公司对基金经

理的投资规定较为严格， 这类基金公

司旗下基金业绩出现较大差异的概率

则相对较小。

�

基金频频逃出中小盘股票

证券时报记者 杜志鑫

随着上市公司逐渐披露一季

报， 基金对中小盘股票的操作轨迹

也随之显现。 公告显示， 一季度基

金对中小盘股票的操作出现了较大

分歧， 部分基金已经从中小盘股票

逐渐撤退。

保龄宝的一季报显示， 截至

3

月

31

日， 其前十大流通股股东中

的基金仅有华夏平稳增长和基金

汉兴两只， 而在

2010

年年末， 该

股票前十大流通股股东中的基金

还有华夏平稳增长、 华泰柏瑞行

业领先、 新华优选成长

3

只， 华

泰柏瑞和新华两家基金公司旗下

基金一季度已经退出了保龄宝前

十大流通股股东名单， 而华夏和

富国旗下基金在一季度则增持了保

龄宝。

圣农发展是中小板中的基金重

仓股， 从一季报看， 圣农发展前十

大流通股股东中有益民创新优势、 申

万巴黎新经济、 中海优质成长、 华宝

兴业新兴产业

4

只基金， 分别持股

840.2

万股、

378

万股、

330.4

万股和

245

万股。 与

2010

年年末相比， 大

成创新成长、 嘉实主题精选、 嘉实稳

健、 社保六零二、 嘉实优质企业

5

只

基金退出， 其中， 除了大成

1

只基金

外， 其他

3

只基金和社保基金都由嘉实

基金管理。

不过也有基金选择坚守中小盘股

票， 其中银华基金比较典型。 神州

泰岳一直是银华基金的重仓股， 从

2010

年一季度到今年一季度， 一年

时间里， 神州泰岳的股价从最低的

58

元， 到最高的

237.99

元， 又到现

在的

115

元 （复权价）， 坐了一回过

山车， 但是银华旗下基金一直坚守

神州泰岳。 今年一季度神州泰岳前

十大流通股股东名单包括银华旗下

5

只基金和交银施罗德

2

只基金， 与去

年年末相比， 银华和交银施罗德持股

没有太大变化。

华富基金

强周期行业机会更多

华富基金近期发布今年二季度

投资策略报告， 指出二季度市场将

继续震荡上升， 关注低估值、 强周

期性行业。

对于整个宏观经济， 华富基金

认为， 产业转移带动了三四线城市

的高速增长， 这会成为中国经济发

展的长期动力， 三四线城市经济总

量占

GDP

的

43.5%

， 与一二线城

市相差不多， 且更具成本优势。

从短期动力看， 华富基金建议

关注保障房建设， 政府可能会借助

社会力量解决保障房资金问题， 保

障房的执行能力将超预期。 此外在

基础设施投资方面， 水利建设、 特高

压、 智能电网建设、 电信投资都有可

能超预期增长。

考虑到市场隐含的风险， 华富基

金进一步分析， 由于生产者物价指数

（

PPI

） 上涨及前期宏观调控带来的经

济增速放缓导致了生产成本上涨， 部

分公司业绩一季度不达预期， 这可能

在年报出台时对股市造成负面影响。

但未来经济整体看好， 目前风险不足

以改变股市震荡向上的趋势。

行业配置方面， 华富基金看好以

金融、 地产、 机械、 建材为代表的低

估值、 强周期行业表现。 （程俊琳）

泰信基金

本月超配周期和低估类股票

上周， 大盘蓝筹表现明显好于

中小盘股票， 而上周五小盘股也渐有

活跃迹象， 市场热点逐渐散开， 从银

行、 地产、 化工、 资源， 向保险、 证

券、 石化、 汽车、

IT

等行业扩散。

泰信基金认为， 市场强势格局

已经形成， 上证综指已突破前期平

台， 深成指也可能再起升势， 建议

4

月份超配周期性行业以及低估值

的行业， 包括银行、 房地产等。

泰信策略团队认为， 尽管本周

将公布一季度宏观经济数据， 可能使

市场短期震荡， 但上行仍是主要趋

势， 而蓝筹股将是驱动市场上升的主

要力量和机会所在， 中小板指数和创

业板指数也有短期企稳回升的需要。

泰信基金提醒投资者， 二季度

要防范大盘冲高回落的风险。 泰信

基金分析工具和量化模型显示： 目

前从择时指标看大盘将在

3000

点附

近震荡； 大小盘择时指标继续拐头向

上， 建议继续关注大盘股。 （张哲）

银河基金

估值优势推动市场震荡上行

银河基金日前发布的二季度

策略报告认为， 市场将会震荡上

行。 主要原因在于， 目前

A

股估

值无论相对于海外市场， 还是相

对于

A

股的历史平均估值水平，

均具有一定优势； 由于通胀发酵

过程需伴随需求的爆发， 如果需

求无法出现明显的回升， 则最终

通胀上行的高度也有限。

报告指出， 二季度的通胀形势

依旧严峻。 如果四五月份

CPI

并未

出现环比回落， 预计

CPI

将于

6

月

份左右达到今年上半年的高点。

银河基金表示， 当前流动性依然

偏紧。 二季度信贷投放解禁压力较大，

融资需求剧增决定了资金偏紧， 但央

票到期、 外汇占款增加、 地产调控和

保险资金入市或成为潜在的新增资金

来源。 受盈利增速同比下滑、 流动性

和通胀影响， 估值很难大幅提升。

具体到投资策略， 银河基金建议

未来配置的重点仍偏重于低估值板

块。 周期价值股有望走强。 另外，

受益于国家十八项重点专项规划和

下一轮产业革命的投资主线也可重点

关注。 （贾壮）

招商大盘蓝筹

风格转换是大趋势

A

股市场大小盘股风格在震荡

中悄然转换， 招商大盘蓝筹基金经

理刘军对后市走势表示乐观， 在目

前点位上， 更偏好煤炭、 有色等贝

塔值高的企业。

“风格变化实际在年初已经发

生， 这可能是一个大趋势。” 刘军认

为紧缩政策不会对宏观经济造成太

大影响， 而且宏观调控任何时候都

不会成为熊市的根本理由， 这半年

多来的紧缩措施， 具有针对性和前

瞻性， 是适应宏观经济发展步伐的。

刘军认为目前正处于经济周期

向上的起点， 绝大多数周期性行业

盈利同时向上， 因此现阶段首选低估

值蓝筹股， 重点关注贝塔值较大的煤

炭、 有色、 金融等行业。 据他透露，

目前他所管理的招商大盘蓝筹基金主

要配置了煤炭、 有色等行业。

对于房地产， 刘军认为虽然房地

产行业目前估值很低， 但房地产行业

不具备趋势性向上的机会。

展望未来， 刘军表示， 十二五规

划将成为国民经济的新起点， 中国将

步入高端制造业， 目前已有不少公司

进行了全球扩张。 “未来工业各个领

域都要与全球竞争， 十二五规划重点关

注的行业都应被长期看好”。 （方丽）

信达澳银投资总监王战强称
今年经济将实现软着陆

证券时报记者 朱景锋

银河证券统计显示， 由信达澳

银投资总监王战强管理的信达澳银

领先增长基金一季度表现优异， 在

股票型基金单位净值平均下跌

3.08％

的情况下， 以

3.62％

的收益

率在

217

只股票型基金中排名第

八， 在中小基金公司中表现突出。

对于今年经济前景和股市投资

策略， 王战强表示， 这几年市场每

年都有一个主题词，

2009

年概括

为 “复苏”， 去年是 “转型”， 今年

可以概括为 “软着陆”。 在这样的

背景下， 股市的表现将回归常态，

周期股和成长股将均有表现机会，

二季度， 王战强看好低估值的银行

股和订单增长迅速的建筑股。

对于今年经济前景， 王战强认

为经济 “软着陆” 的可能性较大。

“中国是推出收缩政策最早的， 现

在看起来总需求有一定的冷却， 出

现了放缓的态势， 但是并未达到目

的， 预计

3

月份

CPI

仍较高， 政策

还会继续加码， 但不会使经济出现

明显下行， 这就是软着陆的前景而

且很有可能实现”， 王战强说。

在软着陆的前景下， 王战强判

断经济下滑的程度不会太大， 上市

公司的整体盈利也不会受到太大影

响， 对投资而言是谨慎乐观。

与去年成长股一枝独秀的行情

相比， 今年股市最大的变化是周期

股的强劲反弹和成长股的调整， 对

此， 王战强建议投资者采取防守反击

策略， 一方面保持稳定增长类板块一

定的配置， 进行防守， 包括食品饮

料、 商业零售、 景气度较高的机械板

块等， 另一方面加仓低估值板块如汽

车、 房地产、 银行等， 进行反击。

目前， 王战强仍在贯彻防守反击

策略， 且已取得很好的效果。 他认为

成长股和大消费的调整基本到位， 有

表现机会， 商业零售、 食品饮料等板

块也会有不错的收益。

进入

4

月份以来， 上证指数攻破

3000

点， “市场还有上涨的动量，

一季报情况不错， 特别是银行类， 占

总体盈利的

40％

左右， 对近期市场表

现有一定的信心， 二季度会持一个偏

积极的态度”， 王战强表示。

数据来源： 好买基金 杜晓光
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利升一期
２０１１０４０６ １．２２３９ ２０１１０４０６ ２２．９２

金诚富利
１

期
２０１１０４０１ １１２．７５ ２０１１０４０１ ２２．７７

呈瑞
１

期
２０１１０４０１ １．３６４６ ２０１１０４０１ １９．２３

宁聚稳进
２０１１０４０８ １．１７４４ ２０１１０４０１ １６．４８

鸿逸
１

号
２０１１０３２５ １．１７２８ ２０１１０３２５ １５．８７

赢隆一期
２０１１０４０８ １．１５２ ２０１１０４０１ １３．５８

国弘
２

期
２０１１０４０１ ９９．７１ ２０１１０４０１ １３．３３

金中和西鼎
２０１１０４０１ ２．０９６１ ２０１１０４０１ １３．１３

宁电
１

期
２０１１０４０８ １．１３０５ ２０１１０４０１ １２．５８

华富励勤
１

期
２０１１０４０１ １２７．７５ ２０１１０４０１ ２７．２

基金名称 最新净值日最新净值日净值计算终止日今年以来绝对收益
非结构化产品收益前十名

官兵
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