
２００７

、

２００８

和

２００９

年以来业绩持续优胜股票基金一览

基金简称
０７

年收益率
（

％

）

０７

年排名
（

７０

只
）

０８

年收益率
（

％

）

０８

年排名
（

１０５

只
）

０９

年以来收益率
（

截至
１１

月
２７

日
，

％

）

０９

年以来排名
（

１３９

只
）

华安宏利
１６６．２５ ４ －４８．３９ ３４ ６９．３４ ３９

兴业全球
１５２．４４ １０ －４４．１６ １２ ６５．７５ ５５

中信红利
１４６．３８ １６ －４３．２７ ７ ６９．５ ３８

华宝成长
１３９．４９ ２２ －５１．２１ ５０ ６９．６６ ３７

华宝动力
１２７．８６ ３４ －４７．５４ ２７ ６６．３１ ５４

２００７

、

２００８

和

２００９

年以来业绩持续优胜混合型基金一览

基金简称
０７

年收益率
（

％

）

０７

年排名
（

９６

只
）

０８

年收益率
（

％

）

０８

年排名
（

１１１

只
）

０９

年以来收益率
（

截至
１１

月
２７

日
，

％

）

０９

年以来排名
（

１３０

只
）

华夏精选
２２６．２４ １ －３４．８８ ７ １０４．４７ １

华夏红利
１６９．４２ ２ －３８．５９ １３ ６９．８６ ２０

大摩资源
１５９ ５ －４７．６２ ５２ ６９．７１ ２１

兴业趋势
１５３．２１ ７ －４０．６８ １９ ５９．７６ ４１

方达策略二号
１３４．４６ １４ －４７．７７ ５３ ５２．４ ６３

华夏成长
１３０．７３ １８ －４４．０２ ３３ ６１．７２ ３８

中银中国
１２８．９８ ２０ －３９．７９ １７ ６２．２５ ３６

嘉实服务
１２５．６１ ２７ －４７．３ ４９ ６９．９４ １９

银河稳健
１２４．３６ ３０ －４２．２２ ２３ ５４．１８ ５１

部分绩优股票基金
今年遭遇

“

滑铁卢
”

刘宇辉

� � � �

一些大中型基金公司管理的历史业
绩极为优异的股票型基金在今年遭遇了
“

滑铁卢
”，

业绩排名出现了大幅下滑
。

天相统计显示
，

在股票型基金中相
对排名下滑较为明显者

，

如博时主题基
金

，

该基金在
2007

和
2008

年分别排名
第

2

和第
31

名
，

表现突出
，

但今年以来
该基金仓位未能有效提高

，

截至
11

月
27

日
，

在
139

只基金中排名仅为
80

名
。

国富弹性是另一只本可以实现三年持续
优胜的基金

，

该基金
2007

和
2008

年分
别排名第

5

和第
10

，

但今年仅排名
87

位
。

华夏优增的表现更令市场人士唏嘘
不已

，

该基金
2007

和
2008

年分别排名
第

9

和第
8

名
，

连续两年排名前十
，

但今
年业绩一落千丈

，

目前仅排名
111

位
。

其
他

2007

和
2008

年表现持续优异的基金
如上投成长

、

博时精选
、

南方绩优
、

中银
增长

、

上投阿尔法
、

华宝增长
、

景顺鼎益
、

易方达精选等基金的好业绩均未能持续
到今年

，

相对排名大幅下滑
。

市场人士分析认为
，

这些基金不少
发生了基金经理的变更

，

从而业绩出现
了大幅波动

。

如掌管博时精选达四年之
久的陈丰去年底离职

，

景顺鼎益则在今
年发生了两次基金经理变动

，

先是管理
该基金四年之久的王新艳

3

月
16

日离
职前往建信基金担任总助

，

然后继任者
涂强被爆出老鼠仓嫌疑

9

月
18

日被免
职

。

孙延群因病故离开他一手打造的五
星基金上投阿尔法

，

而张益驰于
7

月
20

日离开华夏优增
。

２００７

、

２００８

和

２００９

年以来业绩大幅波动股票型基金一览

基金简称
０７

年收益率
（

％

）

０７

年排名
（

７０

只
）

０８

年收益率
（

％

）

０８

年排名
（

１０５

只
）

０９

年以来收益率
（

截至
１１

月
２７

日
，

％

）

０９

年以来排名
(１３９

只
）

光大红利
１７５．０７ ３ －５８．１ ９５ ７２．３３ ２８

中邮优选
１９３．９８ １ －６１．６２ １０４ ９２．９９ ６

广发聚丰
１５７．６８ ６ －５５．６ ８０ ６８．０７ ４４

光大新增长
１５３．９６ ８ －５６．５１ ８８ ７９．０２ １４

广发小盘
１４８．１９ １５ －５９．２５ １０１ ８１．４２ １０

光大量化
１４４．４９ １８ －６４．７５ １０５ ７９．２１ １２

招商成长
１３３．８８ ２７ －５６．２ ８６ ６７．４７ ４６

国联安精选
１３３．２４ ２９ －５８．１３ ９６ ７４．５９ ２２

数据来源
：天相投资

摩根资产管理
（

J.P.Morgan

Asset Management

）

隶属于摩根
大通集团

，

是全球最大资产管理
公司之一

，

拥有两个世纪的卓越
投资管理经验

，

现于世界各地管
理资产

13,000

亿美元
。

筅

摩根“投资通天下”

韩国市场估值相对偏低
� � � �

韩国虽然并非亚洲区内最大的
市场

，

但近来正日益受到关注
。

今年
以来在亚洲总体复苏形势良好的大
背景下

，

韩国市场的表现相当不错
。

截至
11

月
18

日
，

韩国综合指数今
年以本地货币计已经上涨

43%

。

与
此同时

，

随着韩国出口反弹以及外
国投资者对韩国资产兴趣日增

，

韩
元兑美元的汇率也已升高

9%

。

国际投资者对于韩国股市兴趣
浓厚的一个重要原因在于

，

韩国拥
有一大批在国际消费市场上颇为知
名的大型企业

，

因此从选股的角度
来说颇为丰富

。

不过投资者可能会
担心

，

近期韩元走强或许会降低韩
国电子产品等行业的竞争力

，

影响
企业后续的盈利表现

。

摩根资产管理对此认为
，

虽然
汇率变化确实会对韩国的出口行业
带来一定影响

，

但走势更加强劲的
日元反而会有助于韩国企业继续在
国际上扩张市场份额

。

更加重要的是
，

企业的竞争性和
获利能力不应只看汇率变化

。

事实
上

，

韩国企业的获利来源相当分散
，

此外
，

韩国企业的现金水平较高
，

研
发投入庞大

，

也都突现其竞争优势
。

韩国资产受到国际投资者青睐的
另一个原因是

，

该国市场已被富时集团
提升至成熟市场行列

。

自今年
4

月份以
来
，

外国投资者一直都是韩国市场的净
买家

，

年初至至
11

月
18

日
，

已买入高
达

29

万亿韩元
。

但在另一方面
，

韩国本
地的机构投资者却成为净沽家

，

年初至
今已沽出约

28

万亿韩元
。

在宏观经济方面
，

韩国的复苏形
势一直都超越市场预期

。

韩国的国内生
产总值在第二季度按季增长

2.6%

以
后

，

于第三季进一步加速
，

取得
2.9%

的
按季增幅

。

国际货币基金组织预测
，

韩
国经济在

2009

全年的收缩幅度将仅
为

1.0%

，

明年则有望增长
3.6%

。

目前韩国市场的估值仍低于亚
洲区的平均水平

。

摩根士丹利韩国
指数的

2010

年市盈率为
10.1

倍
，

与
摩根士丹利亚州

（

日本除外
）

指数的
13.9

倍相比更加低廉
。

市场共识预
测认为

，

2010

年韩国的每股盈利增
长将达到

33%

，

亦较亚洲区
（

日本除
外

）

的
28%

更加吸引
。
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市场短期走势无法预测
———

访领航国际投资合伙人杰弗里
·

莫利托
证券时报记者

贾 壮

� � � �领航国际投资集团是一家以指数化

投资著称的美国投资公司， 该公司成功

经受住了本轮国际金融危机的考验，客

户资产在危机期间非但没有减少， 反而

有更多的客户选择继续追加投资。 领航

国际投资合伙人杰弗里·莫利托日前来

到中国，并接受了证券时报记者的专访，

在他看来， 市场的短期走势根本无法预

测，而长线投资则是投资制胜的法宝。

证券时报记者：

请您简要介绍一下
领航国际投资及亚太区业务情况

。

杰弗里·莫利托： 领航国际投资于

1976

年在美国成立， 是一家完全由客户

拥有的共同基金，这在美国市场上是独一

无二的，正是因为这个特点，公司的利益

与客户的利益是完全一致的。目前公司拥

有

1.4

万亿美元资产，其中机构客户和个

人客户各占一半， 资产主要是在美国国

内， 美国以外地区大概有

1000

万美元左

右。 在美国以外地区，公司的客户以机构

客户为主，目前正在积极开拓个人开户。

领航国际投资今年在伦敦设立了分

支机构，除此之外，公司还在澳大利亚、比

利时、法国、瑞士、荷兰、日本、韩国和新加

坡设有分支机构。 在亚太地区，领航国际

投资主要为机构客户和大客户提供服务，

有时候也为部分个人客户提供服务，另外

公司还有一些亚太地区的

ETF

客户，这部

分客户在亚太业务中占有比较大的比重。

证券时报记者：

领航国际投资奉行
的投资理念是什么

？

在金融危机中这些
投资理念发挥怎样的作用

？

杰弗里·莫利托： 经过这次金融危机

的洗礼，领航国际投资变得更加强大，客户

的忠诚度也得到了提升。危机期间，客户非

但没有赎回基金， 反而是大批量地增加投

资，资金增加量远远超过了危机发生之前。

因为客户是公司的主人， 为了他们

的利益，我们更加倾向于长线投资，这种

投资理念对于实现投资目标发挥了重要

作用。通过长线投资，可以以较低的投资

成本实现客户的投资目标。 我们从来不

会预测市场的短期走势， 因为这种方法

是不切实际的。 领航国际投资给客户最

好的建议包括：一是看重长线；二是分散

投资；三是明确投资目标。

证券时报记者：

美国经济与资本市
场对全球有着举足轻重的影响

，

美国经
济的复苏情况怎样

？

金融危机的影响是
否已经过去

？

杰弗里·莫利托：现在可以看到的是

美国经济比一年以前要好很多， 最好的

消息是在市场中已经看不到危机感了，

不管是在房地产市场还是在其他领域，

人们更加有信心去消费。不过目前来看，

失业率还是很高， 我想只有就业情况开

始好转，才能确认经济是在缓慢增长。

我希望经济的复苏能够呈现 “

U

”字

形，而不是“

V

”字形，也就是说经济应该

是缓慢地回升。 现在通货膨胀不是个大

问题，但从长期来看需要关注这个因素。

当然， 通货紧缩的危险的确比一年前要

小很多了。

证券时报记者：

您如何看到中国经
济情况以及中国资本市场的投资机会

？

杰弗里·莫利托：我对中国经济有一

个非常简单的看法， 即没有哪个经济体

能够像中国这样持续高速地增长， 在世

界范围来看，中国是独一无二的。至于中

国的资本市场， 我觉得波动性还是非常

大的，当然其他市场也存在波动情况。在

足够长的时间内， 资本市场可以反映投

资者对实体经济的预期， 中国经济在相

当长的时间内都会非常优秀， 所以资本

市场也会有比较好的表现。不过，为了应

对市场波动性较大的情况， 投资者需要

树立长线投资的理念。

证券时报记者：

新能源产业被视作
是下一轮经济增长的动力

，

各国也都在
加大对新能源产业的投资

，

您如何看待
新能源产业的发展前景

？

杰弗里·莫利托：传统概念对能源的

界定主要是指石油， 但石油资源毕竟是

有限的，地球上还有很多其他清洁能源，

我们在提高现有资源能效的同时， 还需

要开发一些清洁资源来满足需求。 寻找

替代能源的核心在价格， 只有以合理的

价格提供清洁能源才是可行之路， 在相

当长的时间内，这都是一个重要的话题。

由于技术的不断革新， 现在新能源的发

展前景宽广， 特别是有更多的人希望减

少碳排放量。

7％

股基业绩稳居前二分之一

尽管十余年的中国基金业绩整体上

还不具有特别明显的持续特征， 但就单

只基金而言， 已经涌现出一批经历股市

牛熊考验、业绩持续优异的基金。

据天相投资统计，在

2007

年前成立的

70

只主动型股票基金中，有

5

只基金的业绩

自

2007

年以来连续三年均排在了前二分之

一，占基金总数的

7％

。其中中信红利业绩稳

定性最佳， 该基金

2007

年、

2008

年和今年

分别排名第

16

、第

7

和第

38

，每年均在前三

分之一，

2007

年以来总回报为

136.89％

，在

股票基金中排在第三名。

尚志民管理的华安宏利则是业绩稳

定性仅次于中信红利的股票基金， 该基

金

2007

、

2008

和

2009

年业绩排名分别

为第

4

、第

34

和第

39

名，同样每年均排

在前三分之一，该基金

2007

年以来累计

回报率达到

132.68％

，排在第六位。

兴业全球视野基金

2007

、

2008

和

2009

年分别排名第

10

、第

12

和第

55

，尽

管今年以来相对排名有所下滑， 但仍排

在前二分之一，

2007

年以来总回报达到

133.65％

，排在第

5

名。

其余两只过去三年业绩持续排在前

二分之一的基金均来自华宝兴业， 其中

一只为原基金经理魏东执掌的华宝成

长，该基金

2007

、

2008

和

2009

年分别排

第

22

、第

50

和第

37

名，华宝动力则分别

排名第

34

、 第

27

和第

54

名， 两只基金

2007

年以来累计收益率分别为

98.24％

和

100.1％

，排第

16

和第

14

位。

近

10％

混合基金业绩持续优异

相比股票型基金， 混合型基金业绩

的稳定性更好一些。据天相统计，在

2007

年之前成立的

96

只混合型基金中，每年

业绩均排在前二分之一的基金有

9

只，

占比接近

10％

。

其中表现最为优异的为王亚伟执掌的

华夏大盘精选， 该基金

2007

年、

2008

年和

2009

年分别排第

1

、第

7

和第

1

名，连续三

年排名前十，这在所有类型基金中是唯一的

一只。

2007

年以来华夏精选累计回报率达

到

334.21％

，在所有类型基金中排第一，比第

二名华夏红利高出了

153

个百分点。如果追

溯到

2006

年， 华夏大盘已经创造出连续四

年排名混合基金前十名的骄人纪录。

仅次于华夏大盘精选的是华夏另一

只基金华夏红利， 该基金

2007

、

2008

和

2009

年分别排第

2

、第

13

和第

20

名，连

续三年排在前

20

名，三年累计回报达到

181.05％

，位列华夏精选之后排名第

2

。

兴业趋势投资基金则是兴业全球旗

下另一只表现持续稳定的基金， 该基金

2007

、

2008

和

2009

年分别排名第

7

、第

19

和第

41

名， 今年业绩相比

2007

和

2008

年的强劲表现有所下滑， 但仍排在

将近三分之一的位置，该基金

2007

年以

来回报率达到

139.98％

，位列第

3

名。

其余

6

只业绩持续稳定的混合基金

分别为大摩资源、易方达策略二号、华夏

成长、中银中国、嘉实服务和银河稳健，

这几只基金每年业绩均排在混合基金的

前二分之一，

2007

年以来总回报则均排

在混合基金的前三分之一。

多数基金业绩坐“过山车”

相比不足一成的基金具有业绩持续

性，更多基金的业绩如坐“过山车”，呈现

出剧烈波动的特征，一些基金表现出“牛

市走牛、熊市变熊”的特征。

据天相投资统计， 在股票型基金中，

2007

年以来业绩波动最剧烈的为中邮优

选基金，该基金为

2007

年大牛市中的最大

黑马， 以

193.98％

的收益率位列股票基金

第一名， 但

2008

年中邮优选损失惨重，单

位净值下跌

61.62％

，在抗跌榜上排名倒数

第二，从正数第一到倒数第二。而今年以来

截至

11

月

27

日， 该基金收益率为

92.99％

，排名第

6

位。中邮优选业绩波动之

剧烈在基金短暂的历史上实属罕见。

另一家呈现出 “牛市走牛、 熊市走

熊”特征的公司为光大保德信基金，该公

司旗下的光大红利

2007

、

2008

和

2009

年分别排名第

3

、第

95

和第

28

名，光大

新增长分别排名第

8

、 第

88

和第

14

名，

光大量化核心分别排名第

18

、 第

105

和

第

12

名。 此外、广发聚丰、广发小盘、招

商成长和国联安精选也表现出类似业绩

特征，排名波动较大。

排名剧烈波动同样在混合基金中广泛

存在，其中最典型的为东方精选基金，该基

金

2007

年表现优异排名第

3

名， 但

2008

年净值暴跌，在

111

只基金中排名第

102

，

今年以来则再度排名第

3

，和中邮优选的表

现如出一辙。 华宝收益、上投优势、广发优

选、融通景气、国泰

精选、 大成

2020

、大

成稳健、 广发稳健、

大成精选、 长盛精

选、嘉实主题、鹏华

收益、国泰回报等基金

均属此类。

除了这些牛市突出、熊

市走熊的基金之外，也有不少基

金的表现恰恰相反，表现出“牛市落

后，熊市抗跌”的特征，结果同样是排名的

剧烈波动。如股票基金中的合丰成长，该基

金

2007

年在

70

只股票基金中排名第

55

，

位列后三分之一，

2008

年则夺得抗跌第一

名，今年在

139

只基金中排名

127

。 股票型

基金中的合丰周期、合丰稳定、工银价值、

招商股票、汇添富均衡、工银成长、景顺成

长、富国天益、东吴双动力等也均表现出和

合丰成长类似的业绩波动特征。

深圳一位基金分析师认为， 过往业

绩大幅波动的基金好比一只业绩大幅波

动的股票一样往往令投资者无所适从，

为投资者带来了选择难题。

三年业绩最差基金跑输债基

而令人值得警惕的是， 也有一些基

金过往业绩一直徘徊在同类基金的后二

分之一甚至后三分之一， 表现出长期业

绩落后的特征。

据天相投资统计，在股票型基金中，

长信银利、申万新动力、泰信优质、宝盈

泛沿海和景顺优选等基金自

2007

年到

今年以来连续三年排名均在后二分之

一，其中泰信优质、长信银利和申万新动

力更是连续三年排在后三分之一， 表现

持续落后市场。 其中表现最落后的某只

基金自

2007

年以来单位净值仅上涨

14.19％

，甚至不及上证指数同期

15.73％

的涨幅， 更是远远落后同期股票基金

84.64％

的平均收益率。

混合型基金中业绩持续落后的基金

似乎更多，天相投资统计，宝盈鸿利、东方

龙、万家和谐、天弘精选、工银平衡、海富

通收益、 海富通回报等基金

2007

年以来

连续三年排名在后二分之一。排名最靠后

的基金单位净值仅上涨

5.66％

，甚至不如

债券基金累计回报。 据天相统计显示，

2007

年以来至今， 债券型基金平均累计

回报率超过

30％

，最少的也有

10％

。

基金三年业绩大考常胜将军不足一成
证券时报记者

刘宇辉

2007

年到
2009

年大幅波动的股市环境
，

为考察基金业绩的持续稳
定性提供了绝佳的机会

。

统计
2007

年以来主动型股票和混合基金业绩
发现

，

近一成的基金成功穿越牛熊成长为
“

常胜将军
”，

更多的基金业绩
大幅波动

，

部分基金业绩长期落后
，

表现最差者三年累计回报甚至不如
债券基金最后一名

。

杰弗里·莫利托


