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投资的简与繁

证券时报记者 颜金成

投资大概有两个极端： 一种是极

简，一种是极繁。

极简这一端的人经常说：选一家好

公司，买进去长期持有就是了，投资之

道不外乎如此；或者是，跌了买，涨了

卖，赚钱其实很简单；还有的是，一个指

标，上穿一条线买，下破一条线卖。

极繁这一端的人则经常说： 根据

我们的测算，税收每增长两个点，公司

的利润就会减少 5000 万；明年如果产

品价格上涨 10%的话， 利润则不会下

滑。当然，如果公司转让一个子公司的

话，可能带来投资收益。 当然，宏观经

济的下滑对行业的冲击也不容忽视，

利润最终可能不会增长……

极简的人多是一副世外高人的样

子，看淡了人生和市场，惜字如金，出

口便是字字千金。他们会让人觉得，这

些人已经胜券在握，投资的事，也好像

懂得了一两条秘籍，就战无不胜了。

极繁的人则多是一副专业人士的

姿态，多西装革履，逻辑清楚。 在他们

的眼里，好像要从市场赚钱，必须有专

业的知识和对全世界的全面了解。

投资究竟应该是一种什么样的工

种呢？

它不是一件简单的事， 简单到会

下单买卖就可以， 不是简单到学会一

招“一阳指”就能常胜不败；它也不是

一件复杂到无解， 复杂到要了解各个

领域的事情。

对于投资这一工种的认识是决定

性的， 它决定了投资者进入市场之初

的态度。大部分投资者的行为显示，他

们把投资当成了太简单的事情。

也有些投资者经常思考， 经常悟

到了一两条深刻的道理， 然后便以为

终于撬开了投资市场的大门， 以为以后

可以一往无前了。 比如那句 “顺势而

为” ，比如那句“寻找生活中的好公司” 。

以“顺势而为”这句话为例子。 顺势

而为是说， 顺应当时的趋势去做事情，就

容易成功。 投资者多理解为，牛市买涨，熊

市看空。 初次接触“顺势而为”四个字的

人，都会被四字真谛而触动，是啊，如果只

在牛市操作，想亏钱是多难的事情，而想

赚钱是多容易的事情！ 以前炒股票老是亏

钱，如果顺势而为，赚钱不就容易了吗？

想到这里， 投资者多会感觉醍醐灌

顶。 但多问几个问题，投资者便很容易发

现，一句话解决不了投资问题。 请问顺势

而为，如何去识别牛市？ 如果识别了，什么

时候进场？ 如果进场，进多少？ 何时出场，

才保证利益最大，而不把赚的钱还回去？

投资比看上去更复杂，所以很多投资

者经常领悟到一些投资真理，但还是频频

犯错。 原因不是真理错了，而是投资世界

中的真理太多了，需要掌握的太多了。

笔者认为，投资交易这一工种，它和

大多数技术工种一样，是一项系统工程。

不是靠一次顿悟可以一蹴而就， 但也绝

不是玄妙无解。

投资交易者或许像医生， 要替人治

病，要学会望闻问切，还要懂得千百种药

物的功效、药理。 光会看舌苔可不行，舌

苔有些厚的原因可能有很多， 要综合长

期的经验才能够准确诊断疾病， 并且对

症下药。

投资交易者也可能像行军作战的统

帅。要学习天文地理，还要学习尔虞我诈

的人性，更要学习军团阵法，每一样都是

非常具体的、系统的学问。 和交易一样，

一个久经沙场的统帅虽然不能够保证每

战必胜， 但是却能够做出最有利于自我

的决策，做到经常胜利，即使失败也能够

保存实力。

投资的本来面目应该是博大浩瀚

的，只是聪明的投资者，最终在这博大浩

瀚的市场中，摸爬滚打，看清了市场的边

界，最终在自己的小世界里，以简单的方

式从事着属于自己的投资。

理想中的投资者，或许应该像孙武、

诸葛亮这样的兵家一样，谙熟用兵之道，

但却从来不敢有一丝轻敌， 始终深谋远

虑，从不敢妄言战无不胜。

Yan Jincheng蒺s Column
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权益品风头劲 6只产品业绩近翻番

证券时报记者 方丽

成长股是今年股市最大的明星，

看准这一风格变化且重仓持有的权益

类产品表现突出。 数据显示，截至

10

月

10

日， 已有

6

只产品收益超过

90%

，有

2

只产品甚至获得

100%

的收

益，这是自

2007

年之后，单只产品业

绩表现最好的一年。

具体来看，这

6

只产品中，

2

只属

于公募基金，

4

只属于私募基金；从整

体业绩上看，公募基金表现更优，券商

系表现暂时落后。

成长股盛宴大赢家

公募整体收益15.2%

公募基金是这次成长股盛宴的大

赢家之一， 不少重仓布局的这类产品

表现较好。 银河证券数据显示， 截至

10

月

10

日，

582

只纳入统计的股票型

基金平均净值增长率为

15.2%

，

214

只纳入统计的混合型基金平均收益为

16.03%

， 表现要优于券商派和私募

派。 更有

2

只产品收益超过

90%

，业

绩超过

50%

的产品达到

30

只。

具体来看， 景顺长城旗下

2

只基

金表现神勇， 景顺内需增长基金以

92.47%

的收益率夺得冠军，该基金的

复制基金景顺内需增长贰号基金则以

92.30%

的收益率位居次席，同期上证

综指微跌

4.16%

， 凸显绩优基金的选

股能力。

景顺长城内需增长基金自

2004

年成立逾

9

年， 长期业绩保持优秀表

现。截至

2013

年

9

月

30

日，成立

9

年

来净值增长率达到

855.04%

， 年化收

益率为

27.48%

。从景顺长城内需增长

基金的半年报来看， 该基金主要配置

了制造业、信息传输、软件和信息技术

服务业，其前三大重仓股为欧菲光、百

视通、比亚迪。

创业板涨势如虹也带动了

2

只跟踪创业板的指数型基金的走

势，易方达创业板

ETF

和融通创业

板分别上涨

89.2%

、

87.03%

。 此外，

中欧盛世成长、 中邮战略新兴产

业、银河主题策略等产品业绩也超

过

70%

。

从基金公司情况看， 今年前三

季度， 股市出现前所未有的剧烈分

化， 不少中小型基金公司依靠船小

好调头的优势， 成功布局股市结构

性机会， 而大型基金公司多数表现

平淡。 海通证券前三季度基金公司

权益类基金绝对回报排行榜，在

70

家基金公司中，共有

16

家前三季度

旗下主动偏股基金加权平均回报超

过

25%

，其中农银汇理基金表现最

为突出， 旗下偏股基金平均回报高

达

40.83%

， 在所有公司中高居第

一；长安基金则以

40.41%

的平均回

报紧随其后， 规模较大的景顺长城

基金以

39.15%

的回报位居第三名。

券商产品收益8.7%

抗跌为最大特色

券商集合理财产品最大特色是

抗跌，在震荡市表现较好，但是进攻

性不佳。因此在今年业绩比拼中，券

商集合理财产品中偏股类产品还没

有

1

只超过

45%

，但是表现最差的

产品也仅亏损

9%

左右。

根据

Wind

数据显示， 有完整

业绩统计区间的

242

只偏股型产

品，截至

10

月

10

日，今年以来平

均业绩为

8.70%

， 是表现最弱的一

派。 有

39

只产品业绩超过

20%

，这

一数量也要低于公募基金和阳光

私募。 其中，业绩冠军是东方证券

管理的东方红

5

号， 净值增长

43.28%

，这一收益比公募、私募都

要低很多。 排在第二、三位的是招

商智远成长和东方红

4

号，今年以来

收益率分别为

39.79%

和

37.68%

。

值得注意的是， 在产品业绩靠前

阵营， 东方证券资产管理公司旗下产

品业绩十分抢眼， 不仅包揽

450

只集

合理财产品中今年以来收益率前五强

的三席，还占据前二十强的半壁江山。

如东方红

4

号自

2009

年

4

月成立至

今，累计单位净值已超过

2

元，复权单

位净值增长率超过

100%

。

在业绩靠后阵营中， 有

44

只券商

集合产品收益为负，表现最差的产品也

只亏损了

9.21%

，整体出现大幅亏损的

产品也要低于公募基金和阳光私募。

基金中的基金（

FOF

）产品也保持

了券商集合理财产品的抗跌能力。 最

新数据显示， 这类产品整体获得

6.21%

的收益。 表现比较好的是广发

理财

4

号、浙商汇金

1

号等。

一位券商分析师认为， 今年券商

资管产品表现不佳， 主要是因为这类

产品属于私募产品，追求绝对收益，更

注重风控， 在结构性行情里仓位一般

都不高，因此表现落后于市场。

国金证券表示， 考虑到短期内经

济企稳回升， 投资者可以适当提高权

益类产品的持仓比例， 增配具备选股

能力的多头策略型产品， 与此同时仍

需兼顾风险， 具体可搭配中长期风险

收益配比效果较好的产品， 如华泰月

月红套利

1

号、 国泰君安君享套利系

列等； 也可适当关注对于系统性风险

控制较为出色的市场中性策略品种国

泰君安君享量化、东兴金选对冲

1

号。

私募年内收益翻番

“长跑型” 脱颖而出

私募界业绩为王，不少私募产品

表现不错。 数据显示，截至

10

月

10

日，今年以来有

4

只私募产品收益超

过

9%

，还有

2

只产品收益超

100%

。

Wind

资讯数据显示， 截至

10

月

10

日所发布的最新净值数据，纳入统

计的

1580

只私募产品的平均收益为

11.38%

，表现不俗。 有

27

只产品业绩

超过

50%

，要少于公募派。不过表现最

好的要数创势翔

1

号，

9

月

18

日的单

位净值为

1.6837

元，今年以来收益达

到

107.20%

， 成为无可争议的偏股类

产品的冠军。 对于今年优异表现，其

管理人崔炜坦言买入了多只创业板、

中小板的股票。 排在第二的是金河新

价值成长

1

期， 今年以来也获得了

100.67%

的收益，表现突出。 晟乾优势

和晟乾成长的收益也高于

95%

，表现

突出。

不过， 表现最差的私募亏损超过

50%

， 因此私募产品的首尾差异高达

150

个百分点，值得关注。

若将时间拉长，一些“长跑型”私

募脱颖而出。 私募排排网数据中心对

成立满

5

年的基金进行统计， 截至

9

月

16

日，成立满

5

年的普通股票型公

募共有

126

只，偏股混合公募共有

94

只，

220

只公募基金中在

2013

年创出

历史新高的有

20

只，占总数的

9%

。成

立满

5

年的私募基金产品共有

126

只， 在

2013

年创出历史新高的有景

林、中欧瑞博、涌峰、淡水泉、民森、泓

湖、金中和、星石、朱雀、盈峰、天马、倚

天阁等

20

家私募的

42

只产品， 创新

高产品占比达到

33%

， 远超公募基金

9%

的水平。

截至

9

月

16

日，这

20

家私募旗

下共有

192

只管理型产品，统计这些

产品的最新净值， 有

173

只净值盈

利 ，

19

只净值亏损 ， 亏损比例为

9.99%

。 亏损的产品除了金中和

5

期

净值为

81.09

，亏损幅度较大外，其他

所有亏损幅度均在

10%

以内。 而且，

其中有

10

家私募旗下所有产品均为

正收益，分别为星石、中欧瑞博、源乐

晟等。

保险：保不保险取决于服务

证券时报记者 陈英

最近，笔者和一位在香港做保险

代理的朋友聚餐。 聊起她的业务，她

不禁感叹：“近几年，国内关注保险的

人明显增多。 以前对我是避之不及，

今年国庆回老家，许多人听说我在香

港做保险，主动向我咨询。 但是，咨询

的人多，购买的人还是很少，大家还

是有所顾虑。 ”

数据显示， 中国人均保单只有

0.6 张， 与国外人均保单 5 张以上存

在较大差距。 在中国，保险业经过几

十年的发展，买保险早已不是什么新

鲜事了，越来越多的人意识到保险可

以给自己的家庭加一份保障。 但现实

是， 人们虽然具备了一定的经济能

力， 但愿意买保险的市民还是少数，

尤其是在二、三线城市或者更偏远

的地区，大多数家庭还处于保险空

白中。 大多数人宁愿把钱存到银

行，也不愿买保险。

既然都知道保险是个好东西，

为啥大家有钱也不愿意购买？ 笔者

探访了一圈人，不难发现以下原因：

其一， 觉得保险不靠谱， 赔付很困

难，这是很多人拒绝买保险的原因。

曾经有一朋友讲述他的经历：“买

的时候， 保险代理把保单说成是无

所不能的保障。可真出事了，各种条

款限制，要回那点保险费，跟杨白劳

求黄世仁似的。 后来我把家人的保

险全退了， 赎回的资金还不够已交

的本金。 自那以后， 打死也不买保

险，保险都是骗人的。 ”

其二，忌讳。很多人往往抱着侥

幸的心理， 觉得自己没病没灾过了大

半辈子了，也没得啥大病。况且现在医

疗条件好了，死亡率大大降低了，根本

没必要多花份钱买什么保险。 这一想

法在老年人当中比较普遍。

其三，没钱，暂时不能买保险。 这

是大部分年轻人的想法， 尤其是那些

刚进入社会，收入少的上班族。虽然没

有家庭、孩子的负担，但往往会认为自

己经济实力尚不足， 想等到有钱的时

候再投保。 另外一些有家庭负担的朋

友，往往是先给孩子买保险，再考虑给

自己买重大疾病险。可是，作为普通工

薪阶层，收入有限，加上现在工作不稳

定，担心将来工作有变动。 因此，购买

保险的计划只能搁浅。

其四， 有社保， 用不着买商业保

险。 社会保险基本能囊括家庭所需保

障，再购买商业保险未免多此一举。

至于大家为啥有这些顾虑， 究其

原因，这位保险代理朋友总结了两点：

首先，个别保险营销员素质较低，只强

调收益前景，对投保人进行误导。他们

往往为了完成个人业绩， 夸大保险产

品功能，作出不负责任的承诺。投保人

一旦购买了保险产品， 发现完全不是

那么回事， 从而对保险公司失去了信

任感；其次，现在的保险合同动不动就

是一本厚厚的“天书” ，很多保险合同

上还列了许多“模糊条款” ，让投保人

产生误解；最后，最根本的是因为保险

产品售后服务的不完善， 造成理赔困

难，让许多人对保险寒心。 归根结底，

是国内保险公司自身制度完善的问

题。 只要保险产品本身“保险” 了，国

人自然敢买保险了。

官兵/漫画

黑马产品三大基因

证券时报记者 方丽

年年都有黑马型产品出炉，引

发投资者追捧。不过，与其追黑马不

如找黑马， 其有三大基因值得投资

者关注。

从这几年涌现出的黑马产品

看，普遍具有操作风格灵活、投研能

力突出、规模偏小等特色。 因此，第

一大基因是产品规模较小， 黑马基

金多走“小且灵活”路线。除了产品

本身规模小， 其管理公司本身的规

模也不可过大。过往数据显示，中小

型公墓基金公司更容易出黑马，尤

其是处于成长期的优质基金公司一

般会在投研团队的建设上下大力

气，旗下基金普遍取得较好的业绩。

或者一些新派的私募公司旗下首只

产品也容易出黑马， 不过背后也存

在一定风险。

第二， 基金经理个人能力和稳

定性是黑马产品的重要基因， 最好

选择能力强的投资经理。 投资者要

多关注基金、券商研究报告，基金或

者券商集合理财产品季度报告、 观点

等， 关注这些投资经理的观点是否具

有前瞻性。 而若购买了私募基金，不妨

经常跟私募基金经理进行交流，了解其

市场观点，是否和目前市场一致。

值得注意的是， 私募排排网分析

师陈伙铸表示， 目前长期业绩表现较

好的有 20 家阳光私募，其基金管理团

队的稳定性较强， 投研灵魂人物基本

上 5 年多都没有发生变动。 今年表现

最好的公募基金———景顺长城内需增

长， 其基金经理王鹏辉管理该基金逾

6 年。 而且，一旦基金经理发生变更，

投资者最好及时对基金进行调整。

第三， 投资者要跟随大市选择黑

马产品， 在目前经济结构转型的背景

下， 最近两年证券市场最大的可能还

是震荡。 震荡市中寻求高收益考验基

金的投研能力， 投资者应多关注能够

根据市场和政策导向迅速调整投资结

构的基金。此外，投资者可多关注产品

评级，侧面了解产品的投研能力、在相

同市场环境下的收益能力以及在同类

型产品中的表现排名进行参考。

结构性理财品

年均收益达4.48%�

证券时报记者 方丽

风险较高的结构性产品到期收益

也较高， 近两年到期收益最高的产品

均为结构性产品。

据普益财富数据显示，2013 年以

来该市场整体的收益率水平为 4.48%

左右。 不少产品今年的到期收益率都

在 6.00%以上， 如花旗银行 2013 年 3

月 11 日到期的一款挂钩美国西德州

原油的结构性产品，投资期限 6 个月，

到期年化收益率达到 6%； 招商银行

2013 年 4 月 18 日到期的 “焦点联动

系列之黄金表现联动（看跌）理财计

划（104052）” ，投资期限 90 天，到期

年化收益率为 7.6%，在当前市场状况

下收益水平位居前列。

截至目前，结构性理财产品发行

量有所增加。 截至 2013 年 8 月，我国

境内共有 39 家银行发行过结构性产

品，发行数量总计 7735 款。 外资银行

是发行该产品的绝对主力，13 家外

资银行共发行结构性产品 5357 款，

占市场总体份额的 69.26%。 其中外

资银行的结构性票据类产品，接近半数

的投资币种集中于美元，几乎所有外资

银行都发行了美元结构性票据理财产

品；其次发行较多的是澳元产品，多为

花旗银行、渣打银行发售，产品的到期

收益率较高。

从产品挂钩标的类型看，截至 2013

年 8 月， 挂钩于汇率的产品市场占比达

到 30.82%，其次是利率挂钩标的，市场

占比为 21.28%，挂钩汇率、利率这两类

低风险结构性理财产品占据了半壁江

山， 符合国内银行理财市场投资者的风

险偏好。从产品期限来看，75.86%的结构

性产品投资期限在 1 年以内，挂钩汇率、

利率的产品期限多在 6 个月以内 ；

24.15%的产品投资期限长于 1 年， 其中

大多数为外资银行发售；3 年以上期限

的结构性产品超过 90%为外资银行发

售， 这是外资银行和中资银行在产品期

限设计方面表现出来的显著不同。

理财专家表示， 投资者在投资组合

中配置一些风险相对较低、 结构设计安

全度高、投资领域熟悉的结构性产品，不

失为一种好的投资方式。

基金代码 基金简称 投资类型 募集起始日 计划募集截止日 基金管理人 基金托管人

０００２６３．ＯＦ

工银瑞信信息产业 普通股票型基金

２０１３－１０－９ ２０１３－１１－６

工银瑞信 农业银行

０００１７８．ＯＦ

博时灵活配置 平衡混合型基金

２０１３－１０－９ ２０１３－１１－６

博时基金 交通银行

０００２７１．ＯＦ

中邮定期开放 中长期纯债型基金

２０１３－１０－８ ２０１３－１１－１

中邮创业 农业银行

０００３４６．ＯＦ

建信安心回报两年 混合债券型一级基金

２０１３－１０－１０ ２０１３－１１－１

建信基金 招商银行

０００１８４．ＯＦ

工银瑞信添福 混合债券型二级基金

２０１３－１０－８ ２０１３－１０－２８

工银瑞信 民生银行

０００３１１．ＯＦ

景顺长城沪深

３００

增强指数型基金

２０１３－９－２３ ２０１３－１０－２５

景顺长城 农业银行

０００３０９．ＯＦ

大摩品质生活精选 普通股票型基金

２０１３－９－２３ ２０１３－１０－２５

大摩华鑫 建设银行


