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股债双赢“绽放

2011

” 鹏华基金展现卓越投资能力

刘宇辉

2011

年股债双煞 “步步惊心”，

正是考验基金公司全面投资能力和综

合实力的试金石。 专业人士认为， 唯

有风险控制能力强和投研团队稳定的

基金公司， 才能穿越漫漫的牛熊交替

周期， 为投资者创造可持续的稳定回

报， 并值得投资者长期托付。

银河数据显示， 截至

10

月

31

日， 鹏华价值优势和鹏华消费优选

双双荣登股票型基金抗跌三甲， 鹏

华新兴产业成为今年少数几只为投

资者赚钱的股票基金。 在固定收益

产品方面， 截至

10

月

31

日， 鹏华

丰收债基今年以来收益

2.5%

， 在

64

只同类可比的二级债基中排名第一。

在天相发布的最新一期基金公司整

体评级中， 鹏华基金获评 “综合实

力五

A

级基金公司”， 在

56

家具可

比性的基金公司中， 仅

10

家公司获

评五

A

级， 鹏华基金排名第

6

。

今年以来的震荡市场中， 鹏华

基金不仅表现出较强的抗跌性， 也

深刻关切持有人利益， 及时分红回

馈投资者。

Wind

数据显示， 截至

2011

年

9

月

30

日， 鹏华旗下所有

基金自成立以来的累计分红总额超

200

亿元， 在

60

多家基金公司中排

名第十。 即使在股市震荡下行的

2011

年， 鹏华基金今年以来分红总

额也高达

27

亿元， 在所有基金公司

中排名第一。

“长风破浪会有时， 直挂云帆

济沧海！” 专业而稳定的管理团队、

成熟有效的投资理念和方法、 优良

的基金业绩、 丰富的产品线、 重视

持有人的沟通互动， 或许这些因素

都是促进鹏华基金业绩全面绽放的

秘诀。

老将新兵携手夺抗跌三甲

新股基逆势斩获正收益

受通胀高企、 政策紧缩、 股市

供应持续增加和欧债危机等众多因

素影响， 沪深股市今年以来出现大

幅下挫， 偏股型基金全军覆没。 据

天相投顾统计显示， 今年前

10

月作

为基金业绩基准的沪深

300

指数累

计下跌

13.84％

，

237

只主动型股票

基 金 平 均 单 位 净 值 跌 幅 达 到

15.96％

， 跑输市场。 受累大盘表现，

“抗跌性” 成为今年股票基金最为重要

的品质， 基金经理专业的风险控制能

力可有效地为投资者避免系统性风险。

虽然有不少股票基金跌幅超过

20％

， 令投资者遭受较大损失， 令人

欣慰的是； 也有一批基金展现出优异

的抗跌能力。 据天相投顾统计， 股票

型基金中有

27

只亏损幅度小于

10％

，

显著战胜市场， 其中鹏华基金旗下

“老将 ” 程世杰管理的百亿旗舰基

金———鹏华价值优势前

10

月勇夺最抗

跌股票基金第二名； 而鹏华基金旗下

去年底成立的 “新兵” ———鹏华消费

优选已位居抗跌榜第三名， 该基金也

成为今年基金市场上最大一匹黑马。

老将和新兵携手进军抗跌榜三甲，

正充分显示出鹏华基金投研团队整体的

投资实力。 不仅老基金表现抗跌， 新基

金表现也可圈可点， 尤其是

6

月

15

日

成立的鹏华新兴产业基金准确把握住了

市场节奏， 规避了三季度股市大幅下跌

的风险， 并于近期成功取得正收益。 银

河数据显示， 截至

11

月

3

日， 鹏华新

兴产业成立以来收益率

2.6％

， 弱市中

不仅避免了系统性风险， 也有效把握

了市场投资机会获取正收益。

固定收益集体业绩稳健

鹏华丰收债基高居榜首

除了在权益投资方面业绩卓著，

素有 “梦之队” 之称的鹏华基金固定

收益投资团队今年更是表现出领先优

势， 风头丝毫不亚于权益类产品。

据天相投顾统计， 受累于债市低

落， 其中

79

种偏债型基金 （天相分

类 ） 前

10

月 单 位 净 值 平 均 下 跌

3.78％

， 就纯债型基金单位净值也平均

下跌了

2.61％

。 多数债基不仅没能取

得正收益， 甚至一些债基跌幅达

10％

。

相比之下， 鹏华旗下固定收益团

队依然坚守价值投资、 谨慎投资的原

则， 依靠对大趋势的准确判断， 仍向

市场交出亮丽的成绩单。 银河数据显

示， 截至

11

月

3

日， 鹏华基金固定收

益团队管理了

5

只债券基金， 其中成

立超过一年的

3

只债基业绩都大幅跑

赢同类产品， 排名前列。

银河数据显示， 由明星基金经理

阳先伟掌舵的鹏华丰收债券基金在前

10

月逆势取得

2.5％

的正收益， 以大幅

领先的业绩优势位居

64

只同类可比基

金榜首。

(

同期同类二级债券基金平

均下跌

3.18%)

。 同样， 由基金经理阳

先伟管理的鹏华普天债券

AB

在前

10

月中也都获得了正收益， 单位净值分

别上涨

1.17％

、

0.85％

， 在

65

只同类

可比的一级债基中排名分别排名第

5

、

第

6

位。

“长跑健将”着重持续回报

鹏华旗下多只基金五星闪耀

在国外成熟市场， 基金被认为是

长期投资的有利工具， 经受了

2008

年

以来股市震荡起伏和基金业绩变迁，

国内投资者更加成熟， 越来越多地采

用定投等方式参与基金投资， 以期获

得长期财富增值和理财目标。 长期可

持续的投资能力和优良业绩已经成为

当今基金公司最核心的竞争力和品牌。

作为基金业中的长跑健将， 鹏华

基金一直以来坚持价值投资和多元化

投资有效结合， 努力为投资者创造了

长期超额收益， 并以长期可持续的稳

健回报成就了多只五星基金。

以年化收益来看， 截至

9

月

30

日， 上证综指的最近

3

年和最近

5

年

的年化收益分别为

2.66%

和

6.13%

， 沪

深

300

最近

3

年和最近

5

年的年化收

益分别为

6.38%

和

12.96%

。 以鹏华旗

下成立超过

3

年和

5

年的偏股型基金

为例， 均远超越上述市场基准指数，

为长期投资者获取了较为稳健的投资

回报。 晨星数据显示， 截止到

9

月

30

日， 鹏华行业成长、 鹏华中国

50

、 鹏

华价值优势、 鹏华普天收益过去

5

年

的 年 化 回 报 率 分 别 为

19.96%

、

19.31%

、

18.18%

和

17.61%

； 鹏华普天

收益、 鹏华行业成长、 鹏华中国

50

、

鹏华动力增长、 鹏华价值优势和鹏华

优质治理最近

3

年的年化收益分别为

15.27%

、

14.25%

、

10.88%

、

9.10%

、

8.87%

和

8.68%

。

从累计收益来看， 据天相投顾统

计显示， 无论是最近

5

年还是最近

3

年的业绩比较， 鹏华旗下的鹏华行业

成长、 鹏华中国

50

和鹏华普天收益都

位列同类基金的前三分之一。 无论是

短期业绩、 中期业绩还是长期业绩，

鹏华旗下偏股基金均保持同业领先地

位， 显示出超强的业绩持续能力。

正是因为取得了以上持续的业绩，

鹏华系基金受到众多评价机构的青睐，

获评多项高评级。 截至今年三季末

（按证监会有关规定， 基金评级只能每

季度更新一次）， 鹏华行业成长获评银

河证券和海通证券三年期五星的最高

评级， 鹏华普天收益获评上海证券三

年期综合五星评级， 鹏华丰收获评晨

星资讯等研究机构三年期五星评级，

同时， 鹏华价值优势、 鹏华普天债券、

鹏华治理等基金也获得多家机构四星

以上的高评级。

投研团队高度稳定

重视持有人利益

细心的投资者可能发现， 在近年

来投研人员走马灯似换来换去的浮躁

大环境下， 鹏华基金投研团队却始终

保持了高度稳定的状态， 在天相最新的

基金公司评级报告中， 鹏华基金的团队

稳定性也获评 “五

A

级”。 据统计， 鹏

华基金旗下所有基金经理进入公司的平

均时间超过

5

年， 证券从业年限平均近

9

年， 是业内少有的稳定而资深的投研

团队。 国金证券基金研究中心报告指

出， 鹏华基金投研机制是在制度约束

下， 给予基金经理充分的个性发挥， 同

时鼓励投研交流分享、 加强合作。 良好

的成长空间和激励机制， 其结果必然是

基金业绩表现的整体提升。

基金业是人的事业， 核心人才的稳

定成为鹏华基金不断创造辉煌业绩的最

重要保证。 稳健持续的基金业绩也为持

有人带来丰厚的投资收益。

Wind

数据

显示， 截至

2011

年

9

月

30

日， 鹏华旗

下所有基金自成立以来的累计分红总额

超

200

亿元， 在

60

多家基金公司中排

名第十。 即使在股市震荡下行的

2011

年， 鹏华基金今年以来分红总额也高达

27

亿元， 在所有基金公司中排名第一。

济安金信基金评价中心分析师李骏表

示， 持续优厚的分红不仅表现出了基金

管理人较强的选股能力， 同时落实分红

制度， 也促使基金在震荡市下及时兑现

上涨阶段的收益。

鹏华基金不仅以持续稳健的业绩

回报持有人， 也积极通过不同形式与

持有人保持良好的沟通互动， 如微博、

“鹏友会” 内刊和系列丛书、 专题宣讲

会等。 其中最为新颖的投资者交流活

动———鹏华基金鹏友会 “投资可以更

美的” 系列深度探索之旅。 鹏华基金

鹏友会 “投资可以更美的” 深度投资

之旅系列活动是以投研团队深入研究

为基础， 寻找具有核心竞争力和持续

增长优势的行业龙头， 携手基金持有

人及合作伙伴对上市公司进行实地考

察， 旨在提升客户投资体验。 鹏华基

金此前已经成功举办过四场 “投资可

以更美的” 系列活动， 分别深度投资

探访了美的电器、 比亚迪、 宇通客车

和燕京啤酒， 每次到场客户均超百人，

且都获得客户和合作伙伴的好评。

（

CIS

）

2009

年以前成立的

139

只开放式股票基金中，仅

1

只连续

3

年排名前三分之一，

127

只混合基金只有

6

只连年领先

股市震荡考验投资能力 基金业绩好花不常开

证券时报记者 朱景锋

2009

年以来股市持续震荡考验

基金经理投资能力，

2009

年以前成

立的

139

只开放式股票型基金中， 仅

有

1

只

2009

年以来连续

3

年排名前

三分之一，

127

只混合型基金也只有

6

只实现了连年领先同业。

时间， 成为基金经理最大的敌

人。 一些基金经理可能在短期内业绩

辉煌， 但随着时间的推移， 大部分基

金的业绩归于平静。

业绩持续领先者

凤毛麟角

在经历了

2006

年、

2007

年的单

边牛市和

2008

年的大熊市之后 ，

2009

年以来，

A

股市场呈现出大幅

震荡的局面， 期间大盘既有反弹， 也

有持续下跌， 整体涨幅不大， 市场投

资热点纷繁复杂， 整体上大盘股投资

退潮， 而中小盘成长股投资甚嚣尘

上。 这样的市场环境对秉承价值投资

理念的基金业构成极大冲击和挑战，

也对基金经理的投资能力构成全面考

验。 这也为我们观察国内基金业绩的

持续性提供了最好的舞台。

令人遗憾的是， 自

2009

年以来

到今年

10

月底的近三年时间里， 能

够在每年都跑进同类基金前三分之一

的基金寥若晨星。 据天相投顾统计显

示， 在

2009

年排名股票型基金前三

分之一的

46

只基金， 在

2010

年继续

留在领先阵营的基金只剩下

11

只，

而这

11

只连续两年领先的基金在今

年前

10

月仍留在前三分之一的仅剩

下景顺增长贰号

1

只， 而且该基金今

年前

10

月的排名为第

79

名， 在

237

只基金中位列前三分之一的最后一

名， 可谓险胜。

在这里， 我们看到了基金经理最

大的敌人， 那就是时间。 一些基金经

理可能在短期内业绩辉煌， 但随着时

间的推移， 大部分基金经理的业绩会

归于平静。

和股票型基金险些 “裸奔” 相

比， 混合型基金的情况要稍好一些。

据天相投顾统计， 在

2009

年排名前

三分之一的

42

只混合型基金， 在

2010

年有

17

只仍能维持在领先阵

营， 无论是绝对数量还是比率都要远

高于股票型基金， 但这

17

只基金中

在今年前

10

月仅有

6

只仍能呆在领

先阵营， 他们分别是华夏大盘精选、

华夏策略精选、 大摩资源优选、 富国

天惠、 诺安配置和富国天成。

也就是说， 在

2009

年之前成立

的

127

只开放式混合型基金基金中，

只有

6

只能够连续

3

年保持在前三分

之一的排名之列， 比率是

4.73％

。 而

股票型基金的这一比率是

0.72％

。 可

见， 无论是股票型基金还是混合型基

金， 基金经理要做到持续领先都属小

概率事件。

基金业绩排名

风水轮流转

股市风格变化之际， 基金业绩排

名往往也随之出现戏剧性变化。 基金

的业绩变动到底有多大 ， 我们从

2009

年和

2010

年排名前

10

的基金

的后续表现也可知一二。

在股票型基金中， 银华优选、 新

华成长和兴业社会位列

2009

年度前

三甲， 到

2010

年， 这

3

只基金分别

排在

129

名、

95

名和

69

名， 全部跌

出前三分之一。 今年前

10

月， 银华

优选在

237

只股票型基金中位列第

156

名， 新华成长则在今年走出

V

型

反转， 前

10

月排名第

7

位， 兴业社

会则在今年前

10

排名第

133

位。

其他

2009

年排名前

10

的基金

中， 华商盛世在

2010

年排名第

1

，

但在今年前

10

月仅排名

164

名。 中

邮优选、 银华领先自

2010

年以来持

续排名落后。 华夏复兴和银华富裕虽

然去年表现不错， 但今年表现却不佳。

国泰金牛则演绎了和新华成长类似的

V

型反转故事。 唯有景顺增长贰号连续

3

年保持领先。

和股票型基金一样，

2009

年混合

型基金前

10

名在

2010

年和今年前

10

月的表现均大幅波动。

华夏大盘精选连续保持领先， 东方

精选、 富国天瑞、 新华分红、 国泰金鹏

等基金在

2010

年排名大幅落后， 但到

今年重新回到前三分之一。 易方达价

值、 华宝收益、 融通景气和交银稳健则

昙花一现，

2010

年以来连续排名落后。

华商领先和华商盛世一样

2010

年仍能

保持领先， 但在今年前

10

月排名大幅

落后。

2010

年排名领先的前

10

只股票型

基金在今年前

10

月有

8

只排名到了

140

名之外， 其中更是有

3

只排到了

200

名之外。

2010

年度混合型基金前

10

在今年前

10

月表现要好很多， 有一

半留在了前三分之一， 不过仍有

3

只基

金排名滑落到后三分之一的落后境地。

四大因素令基金业绩持续性不足

证券时报记者 朱景锋

面对变幻不定的基金业绩记录，

投资者不禁要问， 到底是什么原因使

得国内基金的业绩不能经受时间的考

验。 在专业研究机构看来， 基金本身

的风格、 中国股市的巨大波动性和轮

动效应、 核心投研人员特别是基金经

理的变动、 不断增长的基金数量， 这

些因素都使得基金保持领先业绩越来

越难。

在研究了

2009

年以来基金业绩

的持续性之后， 上海证券得出结论认

为， 基金业绩大幅波动的主要原因在

于其投资风格。 三年间基金业绩的大幅

波动， 部分反映了基金的管理能力， 但

很大程度是源于市场的状况及基金的投

资风格、 仓位、 行业、 股票的配置， 这

些因素在不同市场条件下决定了基金的

不同表现。 “大多数的基金在一种市

场中表现好， 而在另外一种市场中却表

现糟糕。 这有基金经理的因素， 但更主

要的原因是基金的投资风格所致。”

此外， 中国股市明显的风格轮动、

板块轮动效应也使得基金经理不可能时

刻捕获表现最好的股票， 这也是过去近

三年时间基金无法持续保持领先的重要

原因之一。 此外， 投研人员和基金经理

的频繁变更也解释了基金业绩的大幅波

动， 一些明星基金往往会随着其原有基

金经理的离职而陨落， 这在业内已经屡

见不鲜。 再次，

2009

年以来新基金发

行数量连年暴增， 越来越多的新基金加

入到排名竞争队伍当中， 对原有基金构

成极大冲击， 基金经理保持业绩持续领

先的难度不断加大。

可见， 中国基金业绩波动大既有股

市本身原因， 也有基金自身风格限制、

基金人才变动和竞争者不断增多等原

因， 这些因素共同促成了基金经理 “各

领风骚一两年” 的窘境， 给投资者选择

基金造成了极大困难。

“

7

朵金花”

笑傲股市

虽然整体上基金业绩持续性欠佳，

但少数基金经理的表现还是令人欣慰，

他们依靠自身能力使得自己的优异业绩

不断延续。

王亚伟双子星： 王亚伟管理的华夏

大盘精选

2009

年、

2010

年和今年前

10

月分别排名第

1

、 第

4

和第

8

名， 是唯

一一只能连续排名前

10

强的混合基金，

而从

2006

年算起， 华夏大盘精选的这

一骄人纪录已经近

6

年之久。

华夏策略精选复制了华夏大盘精选

的优异业绩，

2009

年、

2010

年和今年

前

10

月分别排名第

13

名， 第

1

名和第

4

名。 华夏大盘和华夏策略自

2009

年

以来分别取得

152.56％

和

129.26％

的收

益率， 在混合型基金中排名前两位。

富国基金双雄： 富国基金旗下混合

型基金富国天惠和富国天成也展现出了

骄人的业绩稳定性， 其中富国天惠

2009

年、

2010

年和今年前

10

月分别排

名第

24

、 第

7

和第

50

名， 连续位列同

类基金前三分之一， 富国天成则在过去

两年及今年前

10

月分别排名第

36

、 第

24

和第

15

名， 排名不断上升。

诺安配置： 诞生于熊市的诺安配置

在过去两年及今年前

10

月分别排名混

合型基金第

29

名、 第

22

名和第

11

名，

2009

年以来累计回报达到

88.9％

， 排

名第

5

。

大摩资源： 老牌绩优基金大摩资源

过去两年及今年前

10

月分别排名混合

基金第

22

、 第

9

和第

31

名， 和华夏大

盘精选、 富国天惠成长一样成为长期保

持业绩持续领先的代表。

景顺增长贰号： 景顺增长贰号则是

股票型基金保持持续领先业绩的独苗，

该基金过去两年和今年前

10

月分别排

名第

8

、 第

43

和第

79

名。 （朱景锋）

数据来源： 天相投顾 朱景锋
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