
今年以来，上证指数、沪深 300 及中小板指数分
别下跌了8.17%、5.17%和17.77%，从近半年（6月1日

至 11 月 30 日）的区间表现来看，A 股可谓是节节走
强，上证指数、沪深300分别上涨11.43%、11.62%，中
小板指涨幅为 3.47%，股票基金、混合基金区间平均
净值增长率分别为11.9%和8.62%。工银瑞信旗下12
只行业主题基金区间回报跑赢同类平均水平，其中
10 只基金收益率超过 15%。工银战略转型和工银高
端制造收益率达22.37%和21.39%；受保险、地产等权
重板块良好表现带动，2014年主动股基冠军、季军的
获得者工银金融地产、工银信息产业涨幅强劲，近 6
月分别获得16.59%、15.26%的净值增长率，分别超越
同期业绩比较基准6.55和7.05个百分点。

据悉，工银瑞信已建立12个投资能力中心、10个
研究中心，研究团队覆盖细分到各个行业，形成优势

互补；旗下行业主题基金涵盖金融、地产、文体产业、
医疗、物流等各个方面，是行业布局最全面的基金公
司之一。

对于 2017 年的 A 股走势，已经有一些机构旗帜
鲜明地表示看好。美国老牌投行摩根士丹利指出，中
国正重入牛市，预计明年会涨到 4400 点。方正证券
认为通胀是未来经济和大类资产配置的主要逻辑，买
股票防通胀，推荐受益于涨价的行业，周期牛业绩牛
双牛驱动。

12月1日国家统计局发布信息，11月制造业采购
经理指数（PMI）为 51.7%，非制造业商务活动指数为
54.7%，两项数据实现双升，市场的乐观情绪进一步提
升。理财专家建议适当增加权益类资产布局，可借道
那些特点鲜明、业绩出色的行业主题基金来捕捉市场
轮动机会。 ▋杨晓春

基金观察

多只基金暂停申购
基金“壳价值”日益走俏

随着有关方面对于基金产品募集的审核
趋严，某些类型基金的“壳价值”变得愈发抢
手。从一些业内人士处了解到，由于部分公司
新发产品通道受阻，在部分大型公司里，特定
类型的基金产品成为公司市场部眼中的“香饽
饽”。这些关键产品如何做持续营销，向谁营
销，成为公司内部争夺的宝贵资源。在此情况
下，先期暂停关键基金申购，虚席以待大客户，
也成为部分基金公司的选择。 ▋东方

排名战岁末冲刺 行业主题基金亮眼
随着A股市场逐步回暖，公募基金

排名也进入岁末冲刺阶段。在股基冠军
争夺战中，行业主题基金占据优势，同花
顺iFinD数据显示，截至11月末，排名前
十的普通股基中，有7只为行业主题基
金，其中工银文体产业以21.62%的净值
增长率暂列首位。

养老基金

21家机构入选投资管理人

养老金万亿入市倒计时

12月6日出了一个大新闻——基本养老保
险基金证券投资管理机构评审结果出炉！共有
21 家机构入选。这意味着基本养老保险基金
入市正式进入倒计时！

全国社会保障基金理事会本周三公布，根
据《基本养老保险基金投资管理办法》（国发

〔2015〕48 号）和全国社会保障基金理事会相关
评审规定，本着公平、公正、公开的原则，经过严
格的评审程序，评出21家基本养老保险基金证
券投资管理机构。

具体机构为：博时基金管理有限公司、长江
养老保险股份有限公司、大成基金管理有限公
司、富国基金管理有限公司、工银瑞信基金管理
有限公司、广发基金管理有限公司、海富通基金
管理有限公司、华泰资产管理有限公司、华夏基
金管理有限公司、汇添富基金管理股份有限公
司、嘉实基金管理有限公司、南方基金管理有限
公司、鹏华基金管理有限公司、平安养老保险股
份有限公司、泰康资产管理有限责任公司、易方
达基金管理有限公司、银华基金管理股份有限
公司、招商基金管理有限公司、中国人保资产管
理股份有限公司、中国人寿养老保险股份有限
公司、中信证券股份有限公司。

而大家最关心的问题是：基本养老金究竟
会带来多少入市资金？对此，华泰证券测算，截
至2015年底，按照基本养老保险基金入市的上
限 30%计算，中国基本养老保险基金入市的资
金规模最大值为 11981.1 亿元，即约有 12000
亿元的资金规模上限。国金证券预计养老金初
期入市规模约为3000亿，占A股流通市值比例
约为1%。

一位入选基本养老金管理机构的某华南大
型基金的投资总监表示，“即使基本养老金入市
了，短期也不会对市场有什么影响，它的影响肯
定是长期缓慢的。养老金入市后的投资方式、
方法，可能会和社保基金类似。” ▋杨晓春

基金新闻

基金子公司新规出台
银行系基金子公司增资或大幅增加

日前，证监会正式下发并公布《基金管理公司子公
司管理规定》(以下简称新规)及《基金管理公司特定客户
资产管理子公司风险控制指标管理暂行规定》(以下简

称风控规定)。
“本来今天高高兴兴……”“憋了我们几个月，监管

规定终于出台，接下来可以各干各的了”，基金子公司从
业人员的朋友圈和飞机刚落地听闻新规出台的基金子
公司高管，却表达了不一样的心情。相比征求意见稿，
风控规定变化不大，但在整顿期限方面给予了一定的缓
冲期。新规出台后，基金子公司也将迎来批量增资潮。
据业内人士透露，大型银行系基金子公司或有20~30亿
元增资。

新规实施之后，基金子公司批量增资、人事变动和业
务调整等一系列连锁反应也会随之而来。占基金子公司
体量最大的银行系基金子公司，更是增资幅度的关注焦
点。上海一位银行系基金公司总经理此前测算，按照现有
存量规模，旗下子公司增资至少应在15亿元，一些排名靠
前的基金子公司注册资本至少需要50亿元才符合要求。
不过一位银行系基金子公司人士也透露，增资也不轻松，
增加50亿元的注册资本金现阶段或难达到。 ▋海雪峰

偏股型基金11月份跑输基准

基金调仓重回成长主线
在11月份“二八”分化的行情里，股市大幅回暖，但

偏股型基金整体上却大幅跑输业绩比较基准。不过，
在基金经理看来，指数行情或许不会持续得太久，因此
会更侧重于对于个股的选择，近期部分基金经理已经
开始减持价值股，投资布局重回成长主线。

虽然不少偏股型基金阶段性跑输比较基准，但在
部分基金经理看来，年初以来成长股明显弱于价值股，
但在价值股的估值“洼地”被填平之后，两类股票似乎
回到同一起跑线。有基金经理直言，已经开始逐步减
持价值股，尤其是此前被市场“热炒”的保险举牌概念
股。

诺德成长优势的基金经理郝旭东认为，市场风格
有望出现一定程度的切换。在其看来，今年是一些消
费、价值股领涨，而成长股“沉寂”了近一年时间，明年
成长股有望领涨。 ▋杨晓春

基金动态
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基金观察

如何找到最优秀的基金？
大多数散户今年的股票收益率没有超过

10%，而很大一部分基金持有者的年化收益

超过15%，盯盘、复盘，累死累活不说，大盘一

个过山车便收益归零，能不能找几只优秀的

基金，省时又省力的盈利？

如何筛选出优秀的基金。一个改进后的

4433法则，筛选步骤是这样的：

第一个 4，选出 2013-2015 年，每一年业

绩排名在前四分之一的基金；

第二个4，选出2016年，排名前四分之一

的；

两个3，用近6个月和近3个月的排名。

虽然改进后的方法更合理，但计算方式

中历史业绩占比很大，很可能得到前期表现

优秀近期表现不佳的基金，从而踏空接下来

的行情。

近期业绩更能反应基金的短期表现，侧

重于基金的进攻能力，历史业绩更多反应基

金的长期表现，侧重于基金的防守能力，合理

组合时间单位，加大近期业绩的参考权重，考

虑历史业绩的计算比例，选择出进攻退守的

基金。

很多人选择基金有个很严重的误区，一

般会选择基金平台推荐的冠军基金，一方面

这些基金在各大平台曝光率很高，造成大量

买进，基金规模在短期内迅速变大，从而严重

影响调仓换股的灵活性，导致见光死业绩迅

速下滑；另一方面这些基金可能只是短期踏

准了几次行情，致使业绩飙升，基金经理的长

期表现并不优秀；还有上面提到的，基金在去

年牛市暴涨会极大提高历史累计收益排名，

这些累计收益冠军在熊市和震荡市往往表现

不佳。汇添富、宝盈、华商这些曾经一度辉煌

的明星基金大肆曝光后便再没有崛起过，很

多随着规模的扩大已经排名垫底。对于中小

盘基金，同一个基金公司发行的基金规模合

计超过60亿就要非常小心了。

在筛选基金的过程中参考了不同时间

段、大盘 5 日线—60 日线—年线、基金经理、

美联储加息预期、历史行情等 20 多个维度，

折腾了很久，各种组合都不能很好地预测基

金未来的表现，但发现一个很重要的事实：影

响基金业绩的并不是每个时段是否优秀，而

是每个时段尽可能减少失误，总体下来便大

幅跑赢同类基金，这就是巴菲特一直强调的

炒股三原则：保住本金，保住本金，还是保住

本金。

如果把一个人的生活划分维度，会得出

同样的结果，虽然在直觉上感觉并非如此，但

事实上在每个恰当的时间段做正确的事，比

起方方面面都追求优秀的完美主义者，你已

经轻松战胜了90%的人群！ ▋中财


