
理财

Skill

B11

2011

年

12

月

26

日 星期一

主编

:

史月萍 编辑

:

张洁 电话

:0755-83501646

银行女理财专员的定投心得

见习记者 季斐雯

小夏五年前从大学金融系毕业后

就在深圳一家商业银行工作至今。 这五

年里， 作为理财专员， 她天天与理财产

品打交道， 但由于自己积蓄有限， 在个

人理财方面， 她一直钟情于基金定投。

五年以来， 她的基金定投从未中断过，

并且积累了一定的经验。

定投的开始

“记得当时刚工作， 对于基金定

投没有任何概念， 只是听人家说好，

就买了。” 小夏说， 刚开始参与基金

定投时， 正好赶上基金的 “黄金时

期”， 定投的基金也都赚钱了。

“对于能赚钱的事， 总是很感兴

趣， 于是就慢慢对基金定投有兴趣

了。” 她说， 第一次买的基金是华夏

红利， 是通过银行行长推荐的， 她发

现经过银行挑选、 重点推出销售的基

金都是不错的。 她知道银行有自己严

密的分析系统， 能在众多只基金中选

出较为出色的基金， 对此她较为放

心， 也能大胆地推荐给客户。 后来，

工作时间长了， 与其他客户接触、 交

流多了， 她发现， 有些客户自己挑选

的基金业绩也表现得非常不错， 于是

她也开始尝试着自己挑选基金。

定投的三个心得

在这五年， 小夏前前后后一共尝

试定投过

24

只基金， 其中有业绩表现好

的， 也有不理想的。 她发现挑选基金并不

容易， 和原来学习的金融理论知识是有偏

差的。 她总结了三条经验：

第一， 重视基金收益与大盘走势相比

较。 如果一只基金多数时间的业绩表现都

优于同期大盘， 就可以认为这只基金的管

理比较有效， 风险和收益都会达到一个比

较理想的匹配状态。

第二， 重视基金类型配置。 这不单指

配置不同类型的基金， 还包括配置不同基

金公司的基金。 她说： “没有一家基金公

司是长期排名第一， 今年是这家公司， 明

年就可能是其他公司。” 她认为每家基金

公司都有自己做得特别好的一类基金， 有

的擅长债券型， 有的则是股票型， 有的是

混合型的， 看基金公司的专长来买， 成功

的概率会更大， 她认为定投要配置三到四

只不同公司的基金。

第三， 贵在坚持。 她举例说， 假设

从

1991

年起， 一直定投到

2008

年， 在

这

17

年里， 每月定投

1000

元， 从不间

断， 一共需要投入

20.4

万元， 但是按照

17

年的基金累计增长率，

17

年后收益

却能达到

140

万。 所以， 无论什么情况

下， 小夏都坚持定投。 “没有钱的时候

就定投少些， 有钱的时候， 就定投多

点。” 她说， 现在的智能定投很方便， 可

以根据自己的需要调节定投金额。

此外， 小夏还有个小心得： “基金

获利后要及时了结， 把盈利放入自己的

口袋中才是最安全。” 小夏表示当定投的

基金获得一定的收益时， 可以先把基金

赎回， 把盈利放转进账户， 然后再挑选

别的基金继续定投。 其中以广发聚瑞为

例， 她在

2010

年

1

月开始每月定投

500

元， 当时净值大概是

0.98

元； 今年

7

月

份时， 广发聚瑞的净值达到

1.20

元以

上， 于是她便赎回。 在一年半的时间里，

每当净值较低时， 她还有适当追加了一

点， 除去了赎回费用， 定投总收益为

1500

元左右。

小夏对自己的收入分配非常明确：

如果每月有

3000

元工资， 一个月定投

3

只基金， 大概需要

900

元， 还剩

2100

元

可以用， 如果到月底还有剩余， 她便把

这些钱追加到基金定投。 五年下来， 虽

然赚的不多， 但是小夏非常满足， 她认

为今年的行情如此不好， 自己的投资也

能有一点收益， 这已经非常幸运了。

“我对今后的市场有信心， 也相信基金定

投能有更好的收益。” 她乐观地说。
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读寓言学理财之十三

善于用大 见“基”行事

� � � �惠子谓庄子曰： “魏王贻我大瓠之

种， 我树之成而实五石。 以盛水浆， 其

坚不能自举也； 剖之以为瓢， 则瓠落无

所容。 非不呺然大也， 吾为其无用而掊

之。” 庄子曰： “夫子固拙于用大矣！”

这则寓言选自 《庄子·逍遥游》， 大

意是， 惠施对庄子说： “魏王送我一粒

大葫芦的种子， 我把它种下去， 结出五

石大的葫芦。 我用它来盛水， 结果它的

皮薄不坚固， 不能承受这么大的重量；

把它剖开来做瓢， 可葫芦太大没处可以

存放。 葫芦不是不大啊， 可是我认为它

没有用， 就把它打碎了。” 庄子说： “先

生， 你是不善于利用它大的特点啊！”

庄子一针见血地指出错不在瓠之

“大”， 而在夫子之 “拙”， 因为物品大

有大的好处， 小有小的功能， 要针对其

性能善于利用， 不能生搬硬套。

在今年 “股债双杀” 的投资市场

上， 基金出现大范围亏损， 为投资者

所诟病。 然而系统性风险难以避免，

在缺少对冲工具、 只能做多的

A

股市

场上， 如何在弱市中全身而退、 甚至

博取超额收益呢？ 善于用基金的投资

者能够根据基金的特点， 发挥其专业

理财工具的功能。

据银河证券统计显示， 截至

12

月

20

日， 今年以来

50

只货币基金的平均

净值增长率达到

3.2517%

。 货币基金的

优点是本金安全性高、 资金流动性强、

收益稳健、 投资成本低、 分红免税。 震

荡中的股市维持着动态的平衡， 任何风

吹草动都能引发波动， 因此， 闲余资金

短期投资应该充分利用货币基金的

“短、 平、 快” 特点。

债券基金以国债、 金融债、 可转债

为投资标的。 一般而言， 这些固定收益

类投资较为安全， 但在特殊情况下也存

在一定的风险， 如前三季度城投债、 可

转债的危机。 而整体上那些基金经理固

定、 长期业绩稳定的债券基金仍可作为

中长期稳健收益的投资品种。 以广发增

强债券为例， 据银河证券统计显示， 截

至

12

月

16

日， 该基金今年以来获得

5.91%

的正收益， 近两年期、 三年期业

绩分别达到

13.37%

和

14.45%

， 远超同

期定期存款利息。

股票基金因最低股票仓位在

60%

，

因此， 一旦股市出现大幅下挫则不可避

免出现净值损失的情况， 而一旦市场反

弹， 则股票基金也将成为上涨最快的

“急先锋”。 美国证券市场走势显示， 长

期来看， 股票型基金是抵御通货膨胀的

最佳工具。 而现实中为避免短期内股票

基金投资的大起大落， 可选择类似广发

“赢定投” 这样的分散投资工具， 每个

月投入

1000

元左右， 高点多投、 低点

少投， 平滑整体收益。

不同的基金类型对应不同的投资环

境和风险偏好， 基金没有好坏之分， 只

有特点功能差异。 正确的做法不是 “无

用而掊”， 而是根据市场环境的变化选

择不同的基金品种， 因材施 “投”， 见

“基” 行事。

（

广发基金市场部

）

诺安灵活配置基金业绩稳健增长

选证能力突出

代宏坤 李颖

诺安灵活配置基金是新晋的五

星基金， 该基金自成立以来的累计

收益率为

51.11%

（至

2011

年

12

月

22

日）， 而同期业绩比较基准

为

-13.22%

。 该基金最近三年均大

幅超越基准和同类平均水平， 排名

稳定在同类基金前

1/3

。 今年以来

净值下跌了

16.53%

， 而同类型基

金平均下跌了

22.07%

。 该基金最

近三年波动率为

19.01%

， 下行风

险指标为

0.38

， 均大幅好于同类水

平， 风险收益交换效率较高。

该基金充分发挥混合基金平衡

配置的优势， 在契约中规定股票配

置比重为

30%~80%

。 在实际配置

中， 该基金保持了长期稳定的仓

位， 比重一般为

50%~75%

， 短期

调整较为积极，

2011

年三季度末

仓位在

75.98%

。

在行业配置上， 该基金积极挖掘

市场结构性机会， 在特定阶段善于前

瞻性地布局优势行业，

2011

年加大

了对大消费的配置， 重点持有医药生

物、 批发零售， 并在三季度末重点加

仓金融保险行业。

在股票投资方面， 该基金对各种

投资策略灵活兼顾： 对周期性企业运

用景气回归上升策略， 把握景气回归

行业中企业的投资机会； 对个股着重

运用优势企业增长策略， 关注具备高

增长潜质的优势企业； 注重发掘中盘

成长型股票， 尤其是医药、 消费、 批

发零售、 信息技术行业的高成长潜力

的个股， 例如

2009

年长期持有的亨

通光电、 自

2010

年持有至今的王府

井等。 从投资效果来看， 该基金体现

出优秀的选证能力 （上证三年期五星

评级）。

（

作者系上海证券基金评价研究

中心分析师

）

� � � �

诺安基金公司旗下并不缺明星

基金

，

但是诺安灵活配置基金却显

得有些与众不同

，

因为这只基金的

掌舵人是一位

80

后

。

在一般投资者看来

，

将资金交

给一个初出茅庐的

80

后来管理

，

无疑是

“

送羊入虎口

”，

但是

，

夏

俊杰却用优秀的业绩向投资者证明

了

80

后也可以做得很出色

。

根据

好买基金的数据显示

，

2010

年诺

安配置实现了

16.21%

的回报

（

同

类基金平均回报为

4.86%

），

稳居

同类基金排名前四分之一

。

夏俊杰的星座是天秤座

，

正如

那个寻找平衡的天平一样

，

夏俊杰

在投资中也在寻找平衡点

，

他的投

资天平的一边是风险

，

另一边是收

益

。

他说

： “

我既不是高度的风险

厌恶者

，

也不是一个狂热的乐观

派

，

我对风险收益比要求比较高

，

每当看不清

，

就尽量保持谨慎

，

宁

可错过

，

绝不放大风险

。”

这种寻求平衡的性格特点在他

2010

年的操作中表现得淋漓尽致

。

他

执掌诺安灵活配置基金时

，

正值

2010

年的小牛市行情

，

在他的投资组合中

也有诸多牛股

，

但是当年诺安灵活配

置基金的净值曲线却相对平缓

。

他表

示

，

主要原因是做了较多风控

。

在他

看来

，

无论从攻防策略上还是从投资

风格上来说都要做风控

，

只有这样

，

一旦重仓股的市场表现和预期不一

致

，

还可以防守

，

避免过大损失

。

从选股方面来看

，

夏俊杰对成长

股情有独钟

， “

我喜欢它们由小变大

的过程

”。

在他看来

，

投资成长股有

两种模式

，

一种是选定股票后长期持

有

，

另一种是选定股票后

，

一旦股票

被市场炒作

、

出现阶段性高估

，

将选

择暂时离场

，

等待泡沫破灭后

，

再寻

机入场

。

夏俊杰属于典型的第二种模

式

———

在选定了股票后

，

如果股票得

到市场认可并遭到疯狂炒作

，

不符合

他的风险收益比

，

他会坚决退出

。

“

我不愿意参加制造泡沫的过程

，

但

是一旦股票出现回调后

，

我还会寻找

时机再做回来

。”

夏俊杰表示

。

（余子君）

基金经理夏俊杰素描：

寻找风险收益平衡点

� � � � 夏俊杰的星座是天秤

座

，

正如那个寻找平衡的

天平一样

，

夏俊杰在投资

中也在寻找平衡点

，

他的

投资天平的一边是风险

，

另一边是收益

。
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基金投资的

前瞻性与独立性

运用 “红海” 与 “蓝海” 的

基金投资战略， 可以洞悉核心卫

星理念下白马基金与黑马基金之

间的长期资产配置， 把握选基的方

向。 而运用 “阿尔法” 与 “贝塔”

的基金投资策略， 可以调整牛熊殊

异环境下的短期资产配置， 掌控择

时的过程。 然而， 一般说来选基

的方向与择时的过程犹如鱼和熊

掌不可兼得， 本质上牵涉到对长

期投资与短期投资的平衡、 取舍。

只有在投资实践中合理运用好

“前瞻性” 与 “独立性” 的基金投

资战术， 才能把基金的战略与策

略有机连接起来， 也才不至于坐而

论道， 纸上谈兵。

基金战术的 “前瞻性”， 概言

之， 即前瞻选择长期投资的基金方

向。 投资者宜从基金公司、 基金产

品、 基金经理入手， 立足自上而下

或自下而上的视角分析———不谋全

局者， 不足谋一域。

基金战术的 “独立性”， 简言

之， 即独立判断短期交易的择时过

程。 投资者应以国内与国际宏观经

济周期、 供需与政策中观市场趋势、

机构与散户微观投资情绪为纲， 深

度捕捉行业动量效应、 动量反转，

客观甄别市场运行趋势、 运行轨

迹———不谋万世者， 不足谋一时。

长期方向的 “前瞻性” 与短期

过程的 “独立性” 对立统一， 客观

上使得基金投资者也难免为选基

或择时而纠结。 为此， 基金投资

者需对基金战术的前瞻方向与独

立过程所涉及的四种位阶做出排

序、 抉择。

理想主义者的长对短对。 既能

保持长期选基方向上的前瞻性， 又

能实现短期择时过程中的独立性，

在保证绝对收益的同时， 还取得超

额收益， 这样的 “类私募” 理想状

态可遇不可求， 不是一个普通的基

金投资者所能企及的事。

现实主义者的长对短错。 尽管难

以实现短期择时过程的独立性、 准确

性， 但只要在长期的选基方向上做到

登高望远， 也就不至于南辕北辙， 分

享中国经济持续、 较快成长的发展成

果， 追求基金资产的长期、 持续增

值， 抵御通货膨胀的投资目标还是有

可能实现的， 这也是一个寻常基民最

现实的预期投资绩效。

机会主义者的短对长错。 鼠目

寸光， 只顾短期投资过程的丁点收

益； 频繁交易， 重择时而轻选基，

基金投资股票化甚至权证化， 无疑

是基金投资者应当避免的投机态度。

它不仅无助于个人取得稳定的相对

收益， 而且导致基民 “绑架” 基金

经理的现象发生， 并进而引起证券

市场的急剧波动。

盲目主义者的短错长错。 如果

既不能做到短期准确择时的独立判

断， 又不能培养长期稳健选基的前

瞻视野， 只是道听途说、 人云亦

云、 一拥而上盲目投资， 那也许大

幕尚未拉开就已经预见了故事的结

局。 从这个意义上讲， 无需潮水退

去后才知道谁在裸泳， 大部分情况

下， 下海的时候就知道了。

(

何必

)

股市低迷 机构文采勃发

证券时报记者 陈楚

多难兴邦

，

这是古训

。

对于个人来

说

，

历史经验证明

，

多难兴诗

。

您瞅瞅

，

历史上无论是诗仙

、

还是诗圣

，

抑或大

诗人

，

有几个不是在人生落魄

、

穷困潦

倒之时写就千古佳句的

？

要是仕途顺畅

、

人生得意

，

恐怕早就耽于享受

，

何来千

古名句之一说

！

历朝历代的所谓才子佳

人

，

要是一辈子油盐酱醋

、

小桥流水

、

卿卿我我地过日子

，

恐怕早就和我等凡

夫俗子一般

，

沉默并且沉没于历史的滚

滚烟尘之中

。

反倒是那些历经磨难

，

非

得弄得个你死我活

、

涕泪滂沱

，

或者被

卫道士棒打鸳鸯

，

才名垂青史

、

传为佳

话的

。

股市也一样

，

行情好的时候

，

一帮

机构整天忙着数银子

，

扯着嗓子喊

“

黄

金十年

”、 “

股指万点一朝间

”，

即便有

点小文采

，

顶多只是词句稍微有点气

势

，

更加能够唬人罢了

。

最近这两三

年

，

尤其是今年以来

，

股指狂泻

，

恰

如

“

飞流直下三千尺

”。

市场上的主

力机构们闲来无事

，

也玩起了文采

来

，

而且煞有其事

，

有的还玩出了一

些水平

。

近日

，

一位基金经理在饭局间谈

到上证综指十年间又回到

2245

点的

原点

，

不禁

“

悲从中来

”， “

十年一

觉扬州梦

，

赢得青楼薄幸名

”

脱口而

出

。

此句源于唐朝大诗人杜牧的

《

遣

怀

》，

原作为

： “

落魄江湖载酒行

，

楚腰纤细掌中轻

。

十年一觉扬州梦

，

赢得青楼薄幸名

。”

上述基金经理本

科和研究生学的分别是物理学和金融

学

，

今朝股市低迷之下如此诗兴勃

然

，

也算是另一种收获了

。

无独有偶

，

几位私募基金老总一

起喝茶聊天

，

谈到股市跌跌不休

，

大

家兴致陡升

，

段子信口拈来

。

试举几

例

，

其一

：

A

股上市公司数量已经飙升

至逾

2500

家

，

美国股市两百多年也就

3600

只股票

，

如此说来

，

A

股是

“

越

穷越生

、

越生越穷

”；

其二

：

中国股市

产后大出血

，

家人紧急拨打

120

，

急救

车旋即呼啸而至

，

护士一下车便给中国

股市臂上插针抽血

。

一袋

，

复又一袋

。

家人惊呼

，

你要干什么

？

120

说

，

融资

呀

！

家人说

，

人都快死了

，

还抽血

？

120

说

，

死不死我不管

，

我只管抽血

。

家人问

，

你是

120

吗

？

护士说

，

是

。

中

国股市归

120

血库管辖

。

一向以严肃示人的券商研究报告

，

不少也

“

文思泉涌

”

起来

。

一家券商的

一篇研究报告开头就引用了仓嘉央措的

诗歌

：

你见

，

或者不见我

/

我就在那里

/

不悲不喜

/

你念

，

或者不念我

/

情就在那

里

/

不来不去

/

你爱

，

或者不爱我

/

爱就

在那里

/

不增不减

/

你跟

，

或者不跟我

/

我的手就在你手里

/

不舍不弃

/

来我的怀

里

/

或者

/

让我住进你的心里

/

默然相爱

/

寂静欢喜

。

还有券商推出医药行业的研究报

告

，

题目为

“

风吹难撼树长成

”；

化工

行业研究报告的标题为

：

避让需求之

殇

，

探寻行业

“

曙光

”；

一篇食品饮料

的研究报告标题为

：

创造美味新生活

；

一篇关于

2012

年

A

股投资策略的研究

报告标题为

：

或跃在渊

；

更有券商的研

究报告本来是其他券商投资策略的荟

萃

，

标题却为

：

他山之石

，

可以攻玉

。

凡此种种

，

不一而足

。

有兴趣的投

资者

，

不妨在研读券商研究报告

，

借鉴

其投资逻辑之余

，

好好品味一下其间蕴

含的文采

。

股市不争气

，

机构自有争气之处

。

平素西装革履

、

正襟危坐的职业投研人

士

，

在行情不好之时文采大发

，

甚至诗

兴大发

，

是不是应验了那句自我安慰最

经典的成语

：

塞翁失马

，

焉知非福

？

� � �

“

投基

”

三得

：

第一

，

重视基金收益与大盘走势相比较

。

第二

，

重视基金类型配置

。

这不单指配置不同类型的基金

，

还包

括配置不同基金公司的基金

。

第三

，

贵在坚持

。

� � � �不同的基金类型对应不同的投资环境和风险偏好

，

基金

没有好坏之分

，

只有特点功能差异

。

正确的做法不是

“

无用

而掊

”，

而是根据市场环境的变化选择不同的基金品种

，

因材

施

“

投

”，

见

“

基

”

行事

。


