
大盘风格转换 二季度投基首选偏股型

证券时报记者 杜晓光

3

月下旬以来，

A

股迎来阶段

性反弹，攻坚低估值蓝筹成为主基

调，至二季度初来看，风格转换迹

象依然持续。 结合当前市场状态分

析，中投证券理财专家指出，目前

是投资基金的较好机会，建议基金

投资者在现阶段以偏股型基金投

资为主。

一季度留下反弹空间

从一季度风格转换市场中基金

的业绩看， 很多基金明显表现得不

适应。齐鲁证券出具报告指出，一季

度权益类基金普遍跑输大盘。 上证

综指期间涨幅为

6.11%

， 而中证股

票基金指数涨幅为

0.34%

， 但其成

分因含指数基金， 使该指标没出现

负值； 更有意义的普通股票型基金

的净值增长， 其平均复权单位净值

增长率下跌

0.11%

， 而中证混合基

金指数下跌

1.36%

。

齐鲁证券表示， 除整体跑输大

盘之外

,

权益类基金另外一个值得

关注的现象是业绩的大幅波动和排

名的大起大落。如排名第四（按天相

投顾

4

月

15

日收盘数据统计，下

同） 的南方隆元产业主题股票在去

年的排名只是

244

位， 长城品牌优

选股票去年排名倒数第三， 今年一

季度排名正数第二， 其他今年排名

靠前的基金情况也大体相同。

与阳光私募类似， 基金排名之

所以出现上述令人大跌眼镜的变

化，究其原因，也与市场风格的转换

有关。分析人士称，时隔三年多再现

风格转换迹象令不少基金经理感到

不适， 短期内业绩出现跑输大盘情

形，但随着风格转换的持续，短期业

绩的下滑将存留反弹空间。

投资偏股基金享受蓝筹盛宴

在基金二季度策略报告中，多

家基金公司认为， 二季度市场持续

风格转换可能性较大， 大盘蓝筹将

继续存在投资机会。 中投证券报告

认为，

3

月以来反弹也一定程度上

带动了市场情绪， 在基金申购回暖

的同时，平安人寿、平安保险等金融

机构也开始出手申购基金， 其中购

入的多为重仓持有低估值蓝筹的偏

股型基金，显示对后市的谨慎乐观。

中投证券、 广发证券及申银万

国等多家券商上周五发布投资策略

报告均认为， 未来一段时间市场将

延续整理态势。中投证券认为，目前

市场整理趋势利于后市市场健康发

展， 众多利空因素并未对市场形成

实质冲击，一旦信心恢复，震荡上扬

依然是主基调。理财专家认为，就二

季度初期来看，结合当前市场情况，

作为近期热点，低估值蓝筹进可攻，

退可守，具有不错的投资价值。

中投证券金理财专家分析认为，

对于基金投资应中长线关注， 对于短

期的业绩波动，投资者不必过于担心。

从目前

A

股市场的整体估值情况看，

A

股市场仍处于较低区域， 目前是投

资基金的较好机会。 中投证券理财专

家建议， 投资者可以把主动型品种作

为优先配置选择， 总体仓位可以保持

7

成以上， 其中偏股基金可占

5

成以

上， 稳健投资者可以相应地选择性配

置

FOF

产品。

齐鲁证券建议，在当前市场中，偏

股基金可以重点关注长城品牌优选、

南方隆元产业主题、博时主题行业、国

联安主题驱动、诺安中小盘精选、广发

内需增长、上投摩根中国优势、华夏策

略精选、华夏大盘精选、国投瑞银稳健

增长基金。
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巧用基金转换博取高收益

唐元春

4

月

6

日， 央行宣布金融机构

一年期存贷款基准利率分别上调

0.25

个百分点， 其他各档次存贷款

基准利率及个人住房公积金贷款利

率相应调整。 调整后， 一年期存款

利率达到

3.25％

， 一年期贷款利率

达到

6.31％

。 这是央行今年以来第

二次加息， 也是去年以来第四次加

息。 理财专家认为加息将成为常

态。 国家统计局公布的数据显示，

一季度中国物价总水平上涨创近

10

年来新高， 通胀压力再度抬头……

种种不确定因素下， 资本市场走势

并不令人乐观， 投资者是不是有必

要赎回一部分股票型基金， 待市场

明朗后再择机进入呢？ 对此， 基金

专家表示， 基金申购、 赎回会产生

为数不小的费用， 不如巧用基金转

换， 将股票型基金转换成同一基金

管理公司名下的债券型基金或货币

型基金回避股市震荡的风险， 同时

还能节省不少费用。

巧借基金转换规避风险

最近， 政策面的迅速变化以

及通胀压力的再度抬头， 使得

A

股市场震荡幅度加大。 有调查显

示， 自去年第四季度开始个人投

资者信心进入 “略为悲观” 阶段，

有

58.86%

的个人投资者认为， 未

来六个月内大盘会下跌

30%

的概

率大于

60%

， 有

55.27%

的个人投

资者认为， 目前的指数仍然高于

真实价值。 疲弱的资本市场走势，

让不少基民有了适时调整基金组

合的打算。

对此， 基金专家表示， 基民的

考虑并非没有道理， 一般来说， 在

股市上涨时， 买入股票型基金， 分

享经济增长、 股市上涨的收益； 股

市震荡下跌时， 将股票型基金转换

成同一基金管理公司名下的债券型

基金或货币型基金回避股市下跌的

风险， 保持基金的收益不受损失。

专家建议， 鉴于当前资本市场走势

并不明朗， 如果基民有规避风险的

需求， 可以考虑货币基金或短债基

金， 收益相对有保障， 又不会有太

大的本金风险。

笔者需要提醒投资者的是， 进

行基金品种的转换， 并不用赎回再

去重新申购。 其实， 在基金投资技

巧中还有一种省时省钱的方式———

那就是基金转换。 所谓基金转换，

就是基金管理人向基金持有人提供

的一种服务， 即投资者在持有一家

基金管理公司发行的开放式基金

后， 可自由转换到该公司管理的其

他开放式基金， 直接申购目标基金

而不需要先赎回已有基金。

巧用基金转换省去申购费

据专家介绍， 基金转换业务最

大的益处就是省时省钱， 只要合理

利用， 可以给投资者带来不少的实

惠。 进行一番对比便可得知， 如果

先赎回一只基金再申购另一只基

金， 不但要支付赎回费， 还要支付

申购费。 而一般情况下， 投资者如

果通过基金转换来调整所持基金，

则只需要支付赎回费和申购费补

差。 同时， 一般基金从赎回到再申

购所花费的时间需要五到七天， 而

基金转换则是和普通基金申购时间

一样，

T

日申请转换， 基金公司

T+

1

日给予确认， 投资者

T+2

日就可

查询转换后的情况了， 具有便利快

捷的时间成本优势。

此外， 基金转换省钱效应同样

值得关注。 针对不少基民疑惑的基

金转换费， 实际计算起来也很简

便， 例如当你申购了

10

万份的股

票型基金

A

后， 决定将其转换为同

一公司同一类型的股票型基金

B

。

假如当天基金

A

的净值是

1.23

元，

申购费率为

1.5%

， 赎回费率是

0.5%

； 基金

B

的申购费率是

1.5%

；

如果先赎回基金

A

， 再申购基金

B

，

你需要支付： 赎回费 〔

100000 ×

1.23 ×0.5% ＝615

元 〕

+

申 购 费

〔

(100000×1.23-615) ×1.5%＝1835.78

元〕

=2450.78

元。

相比之下， 用基金转换的方式

既快捷又省钱。 如果选择直接转

换， 由于两只基金的申购费相同，

申购费补差就为

0

， 你就只需要支

付基金

A

的赎回费， 即

100000×

1.23×0.5%＝615

元， 足足省了将近

1835.78

元。

笔者同时提醒， 投资者不能因

为基金净值在短期低于心理预期，

就盲目而频繁地进行基金转换， 这

样不但增加了转换成本， 而且也可

能失去原有基金产品应有的获利机

会。 基金转换业务只是提供一种操

作方式， 而不是推荐一种投资策

略， 是否有必要进行基金转换还要

根据市场情况决定。

（作者单位

:

湖南省邵阳市工商

银行红旗路支行）

投资可转债需心无旁骛

华志贵

从

A

股市场的前景来看， 预计

2011

年全年仍以震荡为主， 难以出现

单边上涨或者单边下跌的全面行情，

而结构性行情、 局部行情将成为常

态。 通胀加息的预期持续存在， 将致

使债券市场今年也缺乏系统性机会。

目前国债的收益率上下皆难， 全年小

幅震荡的概率较大， 在这一背景下，

可转债品种今年将得到表现机会。

从中信标普可转债指数的历史表

现来看， 自

2003

年

4

月

1

日发布起

到

2011

年

3

月的八年间， 该指数的

平均年化波动率远低于沪深

300

指数

和上证指数， 其风险相对低得多， 同

期收益则十分可观。 据统计， 期内该

指数累计上涨

179.25%

， 超越了同期

沪深

300

指数

172.77%

和上证综指

51.89%

的涨幅。

我们也可以回顾一下此前牛熊转

换市场中可转债的具体表现 ： 在

2004

年

4

月

6

日至

2005

年

6

月

3

日

的熊市中， 沪深

300

指数跌幅达

41.65%

， 中信标普可转债指数跌幅

仅为

18.36%

； 在

2007

年

10

月

16

日

至

2008

年

11

月

4

日的极端熊市行情

下， 沪深

300

指数下跌了

72.04%

，

中信标普可转债指数跌 幅 仅 为

46.06%

； 而在

2006

年

8

月

7

日至

2007

年

10

月

16

日的牛市中， 沪深

300

指数涨幅为

373.24%

， 中信标普

可转债指数涨幅为

201.14%

， 同期中

信标普全债指数涨幅仅为

0.21%

； 在

2008

年谷底到

2009

年

8

月

3

日的股

市复苏过程中， 沪深

300

指数上涨

129.03%

， 中信标普可转债指数的涨

幅也达到了

93.27%

， 而同期中信标

普全债指数涨幅仅为

2.07%

。

不过， 可转债基金的权益类投资

操作细节值得投资者关注。 大家都知

道， 权益类的投资预期回报较高， 这

是非常难以抗拒的诱惑， 但权益类投

资风险很大也是不争的事实。 可转债

基金如果对权益投资的限制过于宽泛，

即使短期内可能提高基金的收益水平，

但其可转债的属性却会受到影响， 犯

错误的概率也会增加， 因为 “长期投

资成功的秘诀首先是尽量少犯错误”，

银广夏、 蓝田股份、 亿安科技、 杭萧

钢构这些曾经突然间破灭的神话总是

在提醒我们不要忘记这一戒律。

在股市上涨过程中， 可转债会与

正股同步上涨， 收益实际上非常可

观。 因此， 严格控制可转债基金的权

益类投资， 对其在股市上涨阶段的预

期收益水平并不会有明显影响， 而长

期而言对其控制投资运作的风险十分

有益。

回头来看， 投资可转债也许真的

需要专心一些、 纯粹一些。

（作者系华宝兴业可转债基金拟

任基金经理）

上海证券新基金价值点评

李艳 周玉婵

中邮中小盘混合：

布局中小盘分享中国经济高成长

该基金将

A

股市场中的股票按流通市值

从小到大排序并相加， 将累计流通市值达到

A

股总流通市值

2/3

的股票定义为中小盘股票，

大大丰富了可投资范围， 有利于基金的投资布

局并分享由这类股票带来的较高回报。 近期估

值有所修复后， 虽然中小盘股票的估值仍较

高， 但从长远来看， 中小盘个股的成长性不容

忽视。 伴随着国家十二五规划的出台， 中小市

值上市公司， 特别是处于新兴产业的公司能从

中受益。

华安大中华升级：

掘金中国转型机遇

该基金投资于包括中国大陆、 香港、 澳门

和台湾等企业在境外几个主要证券市场发行的

股票等证券产品。 相对一般合格境内机构投资

者

(QDII)

关注于在香港上市的红筹股以及直

投境外股票， 该基金投资的对象是根植于本土

发展的大中华企业， 有利于发挥长期积累的公

司研究和市场把握经验。

2010

年以来， 以美

国为首的境外市场复苏态势良好， 但受益升级

主题的境外上市企业中以成长型企业居多， 故

投资风险也比较高， 适合具有高风险承受能力

的中长期投资者。

长盛同鑫保本：

低风险 保本金

该基金为长盛基金管理公司旗下第一只保

本型基金。 在为期三年的保本周期中， 该基金

将通过严格的金融工程手段有效控制风险， 按

恒定比例将资产配置于安全资产与风险资产，

以此来实现稳健的收益。 其中， 股票等风险资

产资产投资比率不高于

30%

， 债券等固定收

益类资产占比不低于

70%

。 此类基金在牛市

中能分享股市上涨带来的收益， 在熊市中则通

过固定收益类资产来保障本金的安全。 因此在

当前市场震荡格局中， 配置宜守宜攻的保本基

金不失为一个明智选择。

（作者单位为上海证券基金评价研究中心）

鹏华价值优势：

一只风格不漂移的基金

证券时报记者 朱景锋

今年以来， 鹏华基金业绩表现抢眼， 根据

海通证券的数据， 鹏华旗下的偏股型基金的平

均收益率在规模前

20

名的基金管理公司中排

名第一。 其中， 鹏华价值优势基金的表现尤为

优异， 根据银河证券的数据， 截至

4

月

7

日鹏

华价值优势收益率达到

11.66%

， 在

235

只同

类基金中位列第三。

鹏华价值优势的基金契约中强调运用相对

估值分析方法， 通过广泛的估值比较， 重点投

资我国资本市场国际接轨趋势下具备相对价值

优势并兼具良好成长性的中国企业。 该基金的

基金经理程世杰的选股风格和该基金的这一产

品设计理念如出一辙。 他的投资操作十分稳

定， 注重个股背后的业绩支撑， 不参与市场短

期热点， 持续将价值类个股作为主要配置。

事实上， 能让基金经理的投资风格和基金

契约契合， 在基金产品同质化和风格漂移问题

丛生的中国基金业是弥足珍贵的。 业绩和排名

压力是基金风格漂移的重要诱因。 坚守契约的

基金经理少之又少。 但程世杰从

2007

年

4

月

接手鹏华价值优势以来， 完全遵守基金契约，

坚持选择具备价值优势和良好成长性的高质量

证券， 为持有人奉献了持续稳健的回报。

在

2009

年

9

月到

2010

年

12

月期间， 小

盘股连续创出新高。 程世杰并没有随波逐流，

而是通过冷静的分析， 坚持了自己的投资理念

和风格， 坚持把鹏华价值优势做成一只风格不

漂移的基金。 用他在年报中的话来说， 就是

“坚信我们持有的股票顺应价值投资理念并具

有投资价值， 假以时日， 我们一定会取得理想

的投资业绩。”

截至

2010

年末， 鹏华价值优势基金资产

规模

104

亿元。 在基金业内， 人们常说 “船小

好掉头”， 相较来说， 中小规模基金更容易根

据市场热点改变持仓结构， 而管理像鹏华价值

优势基金这样的百亿基金不可能靠一两只牛股

就在短期内取得好的业绩， 对基金经理的综合

能力， 包括资产配置能力、 择时能力、 选股能

力等更是有更高的要求。 程世杰凭借他多年管

理基金的深厚功力， 一次次的耐心发掘、 潜

伏、 等待， 持续取得优秀的业绩。

投基要省钱 五招记心头

易超波

巴菲特曾经在致股东的信中

说： “对于大多数想要投资股票的

人来说， 最理想的选择是收费很低

的指数基金。” 交易成本是基金投

资过程中须重视的问题， 许多想要

投资基金的投资者发现， 基金投资

“费用还挺多”， 包括交易过程中的

认申购费和赎回费， 基金存续期的

管理费、 托管费等等。 买卖基金的

手续费差别较大， 如何才能使您花

最少的钱获得最大的收益？

认购比申购更划算

在基金发行时购买基金的费用

称之为认购费， 基金成立后购买基

金的费用称之为申购费。 同一只基

金在发行时认购和出封闭期之后申

购， 其费率是不一样的， 其中认购

费率一般为

1％

左右， 申购费率为

1.5％

左右， 认购费率相对较低。

不过， 笔者通过对各大银行的

调查发现， 凡是推出优惠政策的银

行， 一般情况下只是针对申购的基

金手续费上的优惠， 而认购基金还

是会按照原费率进行收取。

红利再投资免收申购费

为了鼓励投资者继续购买基

金， 基金公司对红利再投的部分不

再收取申购费用， 因此投资者用红

利买基金不但能节省申购费用， 还

可以发挥复利效应。 基金分红次数

越频繁， 持有的时间越长， 收益的

差别就会越明显， 这样就可以 “花

最少的钱， 获得最大的收益”。

但是， 选择红利再投资也要看

具体情况， 在牛市环境下， 红利再

投资比较适合， 份额多了， 收益也

就多了。 但在熊市环境下， 投资者

也可以选择现金分红保留部分现金

收益， 实现落袋为安更稳妥。

指基费用普遍较低

目前， 指数基金深受投资者的

欢迎， 它不但能分散投资， 减低风

险， 更可大大节省成本 （主要包括

管理费和基金的交易成本）。 指数基

金的管理费一般较主动式基金低

0.5％

至

1％

； 至于交易成本方面， 主

要是由于指数基金一般比主动式基

金的买卖活动少， 因而交易成本较

低， 大约可以节省

0.5％

至

2％

不等。

长期持有宜选后端收费

后端收费模式是指选择在基金

赎回时才缴纳认

/

申购费用， 一方

面可增加认

/

申购的份额， 另一方

面随着持有基金时间的增加， 费率

也随之降低， 并且赎回费也会有相

应的优惠。

投资者如果看好某只基金， 又

有长期持有的打算， 不妨选择后端

收费的模式。 以某股票型基金为

例， 当持有期限不到

1

年时， 赎回

时补交的申购费率为

1.8％

； 持有

期限满

1

年不满

2

年时， 申购费率

为

1.6％

。 但持有期超过

2

年后，

相应的申购费率只需

1％

； 如果满

3

年不满

5

年， 申购费率为

0.5％

；

超过

5

年， 则申购费全免。

此外， 定投的基金也可以考虑

选择后端收费， 因为基金定投胜在

长期投资， 与后端收费需长期持有

才能凸现优势一样。 因此， 采取后端

收费方式做基金定投， 对于投资者交

易费用的节省和未来收益的增加有着

很大优势。

巧用同家基金公司转换省钱

投资者往往会同时拥有好几只基

金， 在进行换仓操作时， 需要先赎回

一只， 再申购一只， 这样来来回回要

花掉

1.5％

甚至

2％

的成本， 时间上也

得花上好几天。 目前， 很多基金公司

都提供基金转换业务， 即在同一基金

公司旗下的不同基金之间进行转换，

可享受费率优惠， 有些公司甚至不收

取费用。 笔者了解到， 转换基金的手

续费用低于赎回再购买的费用， 所以

投资者在换基金时， 可以考虑在同一

家基金公司的基金间转换， 这样既省

钱又省时。

不过， 各家基金公司旗下基金转

换的费率并不统一， 规定也有所不

同， 投资者在不同的基金间进行转换

时一定要先向基金公司咨询清楚， 再

做最适合自己的选择。

（作者单位： 湖南省邵阳市保监局）
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