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Big Sale点击理财品

掘金

2011

年四季报 解析优势基金

证券时报记者 方丽

基金

2011

年四季报近期已经

全部出炉， 给投资者一个揭开基金

真实

DNA

的渠道。 数据显示， 去

年四季度基金进行了一轮小幅增

仓， 投资者可观察那些仓位偏低，

且持有股性活跃有 “后劲” 的基

金； 公募基金的行业集中度与重仓

股重合度有显著提高， 并纷纷看好

低估值的蓝筹板块， 投资者不妨关

注这些具备蓝筹

DNA

的产品。 此

外， 今年市场大概率仍是震荡格

局， 更应选择具有前瞻性， 而不是

顺应市场结构调整的基金产品。

选有“后劲”基金

2011

年基金四季报有两个数

据值得关注： 一是去年四季末股票

基金的股票仓位逆势回升， 从

2011

年三季度的

80.51%

提高到了

82.11%

， 提高了

1.60%

， 继续处于

历史高位； 第二是可比的

62

家公

司中， 有

39

家公司仓位上升， 占

比为

62.9%

， 浙商、 东方、 国联

安、 华泰柏瑞等公司仓位上升

10%

以上。 仓位偏低， 且持有股性

活跃有 “后劲” 的基金值得投资者

关注。

好买基金数据显示， 从基金仓

位的分布来看， 偏股型基金的仓位

在

70%

至

90%

的区间内较为集中。

其中， 股票型基金多将仓位维持在

八成至九成之间， 而混合型基金则

更注重业绩的稳定性， 仓位多在七

成左右， 仓位在

70%

以下的基金

占比也达到了

34.97%

。 具体来看，

截至去年四季度末， 目前股票型基

金仓位前五为瑞福优先、 天弘周

期、 光大量化、 宝盈泛沿海、 国投

创新， 仓位均在

94%

以上。 目前，

盛利配置、 泰信中小盘、 兴全可转

债、 汇丰

2016

、 泰达预算、 金鹰

策略等股票仓位较低。

数据显示， 今年一季度市场震

荡上扬， 前期表现低迷的蓝筹股低

位反弹， 带动大盘走出前期低点，

结构性行情向纵深处发展， 偏股型

基金均有较好的表现机会。 因此，

理财专家建议， 投资者可关注仓位

在

65%

至

75%

之间有 “加仓动力”

的、 规模在

50

亿以下的基金产品。

此外， 除了选择低仓位有 “后

劲” 的基金， 实力较强的基金经理

管理仓位较低的新基金， 以及投资

风格以灵活著称的绩优基金同样具

有较好的 “后劲”。

关注“蓝筹

DNA

”基金

一个容易被人忽略的现象是，

去年四季度基金的行业集中度和个

股集中度双双出现上升， 显示出基

金对后市观点分歧缩小。 公募基金

一季度比较看好低估值蓝筹股， 投

资者要格外关注具备 “蓝筹

DNA

”

的基金。

据好买基金研究中心数据显

示， 在

2011

年四季度， 偏股型基

金的平均行业集中度为

71.74%

。

相比之下， 基金在

2011

年的平均

水平相对较低， 基金在去年四季度

提高了行业集中性。 个股集中度方

面， 在四季度末偏股型、 股票型和

标准混合型基金的持股集中度分别

为

49.52%

、

47.96%

和

51.98%

。 与

年平均水平相比， 也有比较明显的

上升， 公募基金在

2011

年还在整

体上增强了其持股集中度。

此外，

2011

年四季度机械设

备、 金融保险和食品饮料行业受到

机构投资者的青睐， 基金的持仓比

例均超过

10%

； 而其他制造业、

造纸印刷和木材家具这三个行业则

占比较低， 占比都在

0.5%

以下。

从行业配比的变化来看， 机构主要

增持了金融保险、 食品饮料和房地

产， 而减持前三位的是机械设备、

采掘和金属非金属。 目前机构投资

者相对集中投资于大盘蓝筹股行

业， 因此， 投资者应关注蓝筹风格

的基金。

长城证券分析， 对于

2012

年

全年市场， 基金达成基本共识，

2012

年仍然难有趋势性行情。 但

部分基金认为， 今年会比

2011

年

乐观， 对市场预测为震荡或相机抉

择的基金占到绝大多数。 对于一季

度市场， 大部分基金认为股市估值

已经具备吸引力， 特别是很多蓝筹

股处于明显低估。

深圳一家基金公司研究总监表

示， 目前以沪深

300

成分股为代表的

权重蓝筹股位于严重超卖和低估区

间， 而更多具备小盘和成长风格的深

成指或有进一步调整的空间， 今年大

盘蓝筹股在攻防组合上享有优势， 可

以上证

50

作为强势指数配置。 因此，

投资者除了重点关注专门以投资蓝筹

风格的基金外， 重配银行、 地产等蓝

筹板块的基金也值得关注。

找个有前瞻性的掌门人

市场突如其来的风格转换往往使

得绝大部分基金措手不及， 而只有具

有前瞻性基金经理才具备抗风险性。

投资者不妨以季报为指标， 好好考察

下基金经理。

从今年

1

月份基金业绩来看， 沪

深

300

指数涨幅超过

5%

， 而同期股

票型基金还亏损了

2%

。 只有少数如

东吴行业轮动、 南方隆元产业主题股

票基金、 长城品牌优选股票基金、 景

顺长城新兴成长、 易方达资源行业等

基金表现较好， 这些基金

1

月份净值

增 长 率 分 别 为

9.11%

、

7.57%

、

5.87%

、

4.81%

、

4.58%

。 而主要是这

些基金都配置了较多大盘蓝筹股， 因

为基金经理具备较好的前瞻性。

优质基金能脱颖而出往往和基金

经理个人能力密切相关。 投资者可以

从三个方面根据季报选择基金经理。

首先， 投资者多关注基金研究报告、

基金季度报告、 基金观点等， 考察多

个季度的观点， 用市场来验证基金经

理的观点是否具有前瞻性， 这是第一

步； 其次， 投资者连贯地看关键数

据， 考察基金的投资风格是否对自己

“胃口”。 对比基金经理的投资风格，

以及对后市的分析和看法， 能够认同

其投资方向的基金才可进行长期投

资， 要避开 “说一套、 做一套” 的基

金经理； 第三， 投资者可多关注基金

评级， 结合基金的投研能力、 在相同

市场环境下的收益能力以及在同类型

基金中的表现排名进行参考； 最后，

只有真正能从持有人角度考虑的基

金， 才是值得信任的基金。 基金定期

报告是否认真地完成， 也是基民需要

考察的重点。 现在有些基金公司季报

出现差错， 要被迫发更正公告； 市场

大跌， 很多基金经理对亏损情况闭口

不谈， 实际上是一种不负责任的行

为， 值得投资者警惕。

券商

FOF

能成为赚钱能手

证券时报记者 方丽

1

月份市场迎来了开门红， 券商

FOF

（基金中的基金） 也整体获得了

好收成。 理财专家表示， 这类产品仓

位灵活、 可攻可守， 也是值得投资者

关注的赚钱好手。

好买基金研究中心数据显示，

1

月上证综指和深成指分别上涨了

4.24%

、

4.31%

， 整体大盘股强于小

盘股。 券商

FOF

在

1

月取得

0.17%

的正收益。 从业绩的分布来看， 券商

FOF

的产品大多集中在

-2%~2%

之

间， 占比近

80%

， 跌幅在

-4%

到

-2%

的仅有

9.3%

， 没有跌幅超过

4%

的，

这一点要远远好于股票型基金和混

合型基金。 券商

FOF

中收益超过

2%

的占比也要大于股票型和混合型基

金。

具体来看，

1

月份排名第一的是

国泰君安上证央企

50

。 该

FOF

产品

更像一只

ETF

联接基金，

80%~92%

的资金需要投资于上证央企

50ETF

，

投资于央企

50ETF

和其成分股的比

例不低于

90%

。 因此， 实际上投资

者选择国泰君安央企

50

与投资上证

央企

50ETF

的区别并不大。 该产品

的波动是比较大的， 一般来说， 在市

场上涨时往往能排到前几名， 但是在

下跌时往往垫底。 排名第二的是财通

金色钱塘基金优选。 从该基金的持仓

看， 主要持有了指数型与杠杆基金，

还有部分的股票仓位。

整体来看， 重仓大盘蓝筹基金的

FOF

表现较好， 而重仓中小板和创业

板基金的

FOF

表现较弱。 理财专家

提醒投资者， 在选择

FOF

时， 尽量

挑选一些比较纯粹的

FOF

， 避免因为

一些产品配置了比较多的股票而造成

可能的投资损失。 总体而言， 相对基

金的仓位限制，

FOF

产品的仓位更灵

活， 进可攻退可守， 投资的一揽子基

金可以做到风险 “二次” 分散的作

用， 适合风险承受能力较小或是无暇

管理基金组合的投资者。

高管密集辞职缘于自身利益最大化

证券时报记者 陈楚

A

股新年虽然股指展开反弹，

但毕竟远未达到 “汹涌澎湃” 的程

度。 倒是上市公司的高管辞职潮

流， 这阵势用 “汹涌澎湃” 来形容

确实不为过。 有数据为证： 据媒体

报道， 截至

1

月

18

日， 沪市共有

12

家上市公司发布了高管辞职公

告， 共有

12

位高管辞职； 深市共

有

46

家上市公司发布了高管辞职

的公告， 这

46

家公司中共有逾

50

位高管辞职。 有市场人士据此测算

出，

2012

年以来， 平均每天都有

大约

4

名高管辞职。

今年以来的此种现象绝非孤

例， 此前， 就不断有财务总监年报

披露关键期 “意外” 辞职、 上市公

司董事长、 总经理等高管集体辞职

这样的新闻见诸报端。

对于上市公司高管们辞职的具

体原因， 公告上一般以 “工作调

动”、 “个人原因”、 “身体原因”

甚至是 “家庭原因” 语焉不详地予

以解释。 但无论如何， 稍微有点理

性判断能力的投资者都明白： 高管

们如此集体性地因为 “身体原因”、

“个人原因” 辞职不大可能， 也许

有 “不足为外人道” 的原因。

如果从善意的角度来看问题，

在管理层严打内幕交易的态势下，

如果有作奸犯科的高管面对铁拳不

得不突击性溜之大吉， 以求保身， 这

至少反映出证券市场相关法律法规的

威慑力越来越强，

A

股市场正朝着市

场化与法制化的道路行进。

问题是， 上市公司高官们如此密

集地辞职， 更深层的原因， 恐怕还是

与自身利益紧密相关， 即为了兑现高

管们所持上市公司股份。 根据相关规

定， 高管在任职期间每年转让的股份

不得超过其所持本公司股份总数的

25%

， 但上市公司高管在离开董监高

职位后， 无论是否在关联子公司任

职，

6

个月后均可自由买卖公司股票。

上市公司的高管们可不是省油的

灯， 他们宁愿放弃高薪和众人羡慕的

职位， 是因为比起上市公司股份套现

后获取的巨额收益， 表面的损失只是

小巫见大巫。 两相比较起来， 辞职套

现的性价比毫无疑问是非常高的。 辞

职无疑是他们顺利套现的不二选择。

尽管股市近年来跌跌不休， 不少

个股股价大幅下跌， 让散户深受套牢

之苦， 上市公司高管的浮盈也大幅缩

水。 但相比广大中小投资者的持股成

本， 高管们的成本仍然低得不能再

低， 而且套现后收益仍然十分可观。

这也难怪一批又一批的高管们前赴后

继地辞职， 不顾舆论和广大股民的指

责与质疑。

如果高管们辞职套现的冲动如

此这般不可遏制， 长此以往， 将会

有越来越多的企业创始人热衷于千

方百计把公司弄上市， 然后套现走

人， 因为从二级市场掠夺的收益甚至

超过他们一辈子扎扎实实做实业赚来

的财富。 资本市场炫目的造富神话一

再上演， 会让实体产业越来越空心

化， 让上市公司越来越空心化， 世道

人心也会越来越浮躁， 投机取巧的心

态会日甚一日。

同时， 高管们辞职套现也会给二

级市场带来巨大的抛售压力， 让原本

脆弱的

A

股市场雪上加霜。 广大中小

投资者通过资本市场获取财产性收入

保值增值的愿望不仅遥遥无期， 解套

的希望也会越来越渺茫。 面对上市公

司高管们的密集跑路， 相关制度建设

亟待跟上。

投机与扑克：从揣摩人心到管好自己

证券时报记者 颜金成

最近， 投资圈里颇为流行德

州扑克 ， 这个游戏因为理念类

似投资而受到投资圈人士的欢

迎。 其实， 投资圈喜欢玩扑克牌

早已经不是新闻。 百年前， 美国

的投资者们就喜欢在闲暇时间玩

扑克牌。

笔者只是稍微了解德州扑克，

算不上资深玩家， 也绝对反对赌博

行为， 这里仅仅是谈扑克游戏与投

资之间的一些有趣的话题。

与德州扑克类似， 三张牌、 梭

哈等游戏也有雷同的玩法和原理。

不过， 在职业投资者与一般扑克玩

家眼里， 对这些游戏核心问题的理

解有着较大的差别。

很多扑克玩家都觉得， 在这类

扑克游戏中， 最关键的是要猜透别

人心里在想什么。 香港的商业片里

面， 常常就有两个高手在最后时刻

猜对方是不是 “偷鸡———小牌装出

大盘架势” 的经典场面。 这些偷鸡

的人一旦骗过对手， 则享受以弱牌

战胜强牌的乐趣， 当然， 如果偷鸡

者被看透也必然遭受损失。

人们往往能够在 “与人斗” 的

过程中感觉到强烈的满足感， 成功

者感觉到智力上的优越， 失败者也

是满怀不平， 企图在以后反败为

胜。 这种激烈的斗争使得玩家搞不

清他玩这个游戏的目的： 究竟为了要

猜透对方的心， 还是为了获得更多的

游戏筹码？

笔者也一度觉得， 揣摩对方玩家

的心理最为重要。 但最近， 这种观点

开始离我渐渐远去。 更多的体会是，

在扑克游戏中， 节奏往往是很快的，

一两秒钟就要做出一个决策， 而决策

的依据多半仅仅是根据对方的一个表

情、 一个动作， 这就很容易出错。

对方吞咽口水的动作很可能是因

为他偷鸡而紧张， 但在有些时候， 也

可能是因为他真的有点口渴了。 即使

对方的外在行为指向简单而直接， 别

忘了， 我们自己的大脑还经常出错。

人们的语言和身体语言往往只能成为

心理学家观察研究对象的辅助证据，

要知道对方的真实想法， 需要更多证

据的互相印证。

说这么多， 只是想说明一点， 那

就是， 要猜透对方的心是困难的， 特

别是短时间内。 心理学家往往是被人

讨厌的， 因为他们过于复杂， 正确率

也不够高。 很多投资圈的资深人士持

有与大多数人相反的看法， 他们觉

得， 最关键的不是猜别人想什么， 而

是明确自己该怎么做。

关于德州扑克， 就有人只玩大于

某种牌型的牌， 其他时候统统放弃。

这是不是与投资很像呢？

市场也是如此， 你可能觉得根

据某些形态能猜出之后的走势， 但

这种事情往往会出错。 如果陷入对市

场走势无休止的预测和猜测， 你的投

资生涯会永无宁日， 你会被市场牵着

鼻子走。

如果换个角度， 可能会好很多，

你不去管市场可能怎么 “想”， 你仅

仅是按照自己的规则来做事， 遇到符

合规则的时机， 你就出手， 其余时候

全部放弃。

市场不仅仅是一个金钱的运作机

器， 它更像是一位哲人。 这样的哲学

在生活中也给我们无限启发， 像理解

市场一样理解生活， 我们会不那么关

注别人的看法， 亦不去勾心斗角。

活出自己 ， 让我们更真实和

轻松。

Opinion察颜观色

博时天颐债基

1

月

31

日起售

基金名称： 博时天颐债券型证券投资基金

基金管理人： 博时基金管理有限公司

基金托管人： 工商银行

发售时间：

1

月

31

日至

2

月

27

日

基金经理： 杨永光， 金融学硕士。

1993

年至

2011

年先后在桂林电器科学研究所、 深

圳迈瑞医疗仪器公司、 国海证券研究所工作。

2011

年

3

月加入博时基金管理有限公司， 任

固定收益部投资经理。

投资范围： 对债券等固定收益类资产的投

资比例不低于基金资产的

80%

， 对现金或者到

期日在一年以内的政府债券的投资比例不低于

基金资产净值的

5%

， 还可以参与一级市场新

股申购， 以及在二级市场上投资股票、 权证等

权益类证券。 投资于股票、 权证等权益类证券

的比例不超过基金资产的

20%

。

中银信用增利债基

1

月

30

日起售

基金名称： 中银信用增利债券型证券投资

基金

基金管理人： 中银基金管理有限公司

基金托管人： 中信银行

发售时间：

1

月

30

日至

3

月

6

日

基金经理： 奚鹏洲， 中银基金固定收益投

资总监、 副总裁， 理学硕士。 曾任中国银行总

行全球金融市场部债券高级交易员。

2009

年

加入中银基金， 现任固定收益投资总监，

2010

年

5

月至

2011

年

9

月任中银货币基金经理，

2010

年

6

月至今任中银增利基金经理，

2010

年

11

月至今任中银双利基金经理。 具有

12

年

证券从业年限。

南方新兴消费增长分级

2

月

7

日起售

基金名称： 南方新兴消费增长分级股票型

证券投资基金

基金管理人： 南方基金管理有限公司

基金托管人： 工商银行

发售时间：

2

月

7

日至

3

月

7

日

基金经理： 双基金经理。 杜冬松， 第三军

医大学医学硕士，

10

年证券从业经历。 曾担

任天津

272

医院外科主治医师、 深圳健安医药

市场部部长、 中新药业成药分公司学术推广

部部长；

2002

年

4

月至

2008

年

8

月， 历任

平安证券研究所研究员、 医药行业首席研究

员、 行业部副总经理。

2008

年

9

月加盟南方

基金， 现任研究部医药行业首席研究员和消

费组组长。

张旭， 毕业于中央财经大学

,

获金融学硕

士学位，

2008

年加入南方基金， 曾任金融及

地产行业研究员、 高级策略研究员， 现任南方

盛元基金经理助理。

中小板

300

成长

ETF

1

月

30

日起售

基金名称： 中小板

300

成长交易型开放式

指数证券投资基金

基金管理人： 国泰基金管理有限公司

基金托管人： 中国银行

发售时间：

1

月

30

日至

3

月

9

日

基金经理： 章赟， 复旦大学理论物理学

博士， 英国剑桥大学管理学研究生。 曾任平安

资产管理公司资产配置经理、 量化投资经理。

2008

年

5

月加盟国泰基金管理有限公司， 任

数量金融分析师。 现担任上证

180

金融交易型

开放式指数证券投资基金及联接基金和国泰沪

深

300

指数基金的基金经理。

华宝兴业医药生物优选

1

月

30

日起售

基金名称： 华宝兴业医药生物优选股票型

证券投资基金

基金管理人： 华宝兴业基金管理有限公司

基金托管人： 建设银行

发售时间：

1

月

30

日至

2

月

24

日

基金经理： 双基金经理。 范红兵，

1993

年毕业于南开大学， 获硕士学位。

2007

年

7

月加入华宝兴业， 先后任高级分析师、 基金经

理助理，

2009

年

2

月至

2010

年

9

月担任华宝

兴业行业精选基金经理，

2010

年

7

月至今担

任华宝兴业大盘精选基金经理。 王智慧， 上海

交通大学管理学博士， 从事证券行业

11

年。

2009

年

8

月加入华宝兴业基金管理有限公司，

先后任研究部副总经理、 投资经理职务， 现任

研究部总经理兼华宝兴业大盘精选股票型证券

投资基金基金经理的职务。

（陈墨）


