
排

名

产品名称 投资顾问 月增长率

１

云南信托

世诚投资六号

世诚投资

７．０７％

２

兴业信托

道冲

ＥＴＦ

套利稳增

道冲投资

６．０７％

３

中融信托

中风投一号

汇鑫诚通

５．３７％

４

兴业信托

银石

１

期

银石投资

５．３１％

５

厦门信托

淡水泉目标

回报第

６

期

淡水泉

５．３０％

６

华润信托

尚雅

１１

期

尚雅投资

４．８４％

７

陕国投

新思哲

１

期

新思哲

４．１０％

８

外贸信托

东源定增

量化

１

期

东源投资

３．９２％

９

外贸信托

东源定增

２

期

东源投资

３．９２％

１０

中信信托

鼎力价值

成长

１

期

鼎力投资

３．３２％

基金名称 管理人 基金经理 成立日期 最新净值日期 最新净值

成立以来

收益率（%）

年化

收益率（%）

最差

年收益（%）

2012年

收益率（%）

中国龙

１

涌峰 赵凯

２００３－８－１ ２０１３－４－１２ ４．０１２５ ５４２．２０ １９．４７ －１９．１０ ２５．２２

亿龙中国亿龙长江 涌金 刘红海

２００６－４－１８ ２０１３－３－２９ ３３４．１１ ２３４．１１ １８．９ －１０．４９ ３．０７

中国龙稳健

１

涌峰 赵凯

２００６－１２－２６ ２０１３－４－３ １．３０５８ １９１．２８ １８．６５ －１２．９１ ２２．９６

中国龙精选

１

涌峰 王庆华

２００７－６－１５ ２０１３－４－１２ １．５５２６ １３６．４３ １５．８９ －１．７７ ２０．５３

中国龙价值

２

涌峰 马宏

２００７－７－１７ ２０１３－４－１２ １．４１９４ ９３．２３ １２．１４ －２４．２１ ７．６９

金中和西鼎 金中和 曾军

２００７－７－２７ ２０１３－４－３ ２．２６５５ １２６．５ １５．５１ ０．５９ ３．９５

信合东方合伙企业 倚天阁 唐伟晔，黄如洪

２００７－１２－３１ ２０１３－３－３１ ４．１５２１ ３１５．２ ３１．１４ ２３．６７ ２３．６７
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7

只私募产品堪称“珍珠级”

□

好买基金研究中心

在市场浩瀚的大海中，有

几颗“珍珠级”的私募产品值

得投资者拾取。回顾市场长期

的涨跌趋势，不难发现投资者

自身趋势与市场长期趋势契

合的融洽度，是决定财富增长

成败的关键，过于独立于长期

市场趋势的投资风格可能会

让资产大幅缩水，越是与长期

市场趋势吻合的人，越能获得

丰厚回报。

好买基金研究中心对运

作满

5

年及以上， 成立以来年

化收益率大于

12%

，历史单年

最大下跌幅度小于

25%

的品

种进行了筛选与罗列。

总的来看， 共计

7

只私募

产品的业绩属稳健增长型，特

别是在市场下跌趋势中，跌幅

均远低于同期沪深

300

的跌

幅，显示出基金管理人优秀的

风险控制能力，以及在市场趋

势止跌企稳时，对结构化行情

的准确判断。 同时，部分采用

对冲策略的私募基金还可以

通过股指期货的对冲有效抵

御大盘的下行风险，防止已获

得的收益被吞噬，基金经理甚

至可能采取空仓策略。

7

只私募产品的基金经理

各有管理风格。中国龙系列基

金出现

4

席， 其中基金经理赵

凯管理的中国龙

1

与中国龙稳

健

1

的平均年化收益率为

19%

左右， 在

2007

年至

2012

年中，

有

4

年位于私募业绩前

1/4

。 中

国龙精选

1

的基金经理王庆华

的业绩也出类拔萃， 同样有

4

年位于同类前

1/4

。 王庆华的

投资偏重安全边际的成长股，

认为“成长性是最好的价值”。

从

2009

年开始就放弃周期类

板块的投资，主要集中于消费

和医药，把重心放在精选个股

上。风控上，对于个股层面，没

有刚性止损标准，主要是基于

上市公司基本面，也可能在个

股下跌的过程中越跌越买。投

资上相对灵活，在不看好市场

的时候宁可空仓操作，在看好

市场的情况下满仓操作。中国

龙精选

1

在

2008

年大熊市背景

下，几乎空仓运行，规避了市

场系统性风险， 当年取得

3.12%

的正收益。 此外，在

2011

年底的空仓避免了净值出现

大幅下跌。

再看另一只进入排名的

金中和西鼎，这只产品先后由

2

位基金经理接管， 在

2007

年

至

2010

年中由邓继军管理，其

产品在

2008

年的单边下跌行

情中取得

20.08%

的正收益，当

年 沪 深

300

累 计 跌 幅 为

65.95%

，相对收益高达

86%

，位

于同期业内水平前

1/4

， 显示

出该基金经理在熊市中优秀

的仓位控制水平。

2011

年开始

由曾军接手，其操作风格属偏

激进型，从金中和

2010

年后净

值的历史走势看， 与沪深

300

指数关联度非常高。在偏暖的

市场或者上升趋势明显的情

况下往往会有较高的收益。这

样的风格虽然造成了基金短

期净值波动幅度加大，但市场

阶段性的行情还是让该基金

获益。 因此，虽然基金经理变

动导致基金风格改变，但金中

和西鼎依然能够延续从前较

高的年化收益率，进入我们筛

选的范围。

另一家进入排名的是倚

天阁的信合东方合伙企业，自

2007

年成立以来，该基金业绩

一直位于稳定的上升通道，年

化平均收益率超过

30%

，其出

众的业绩也是源于其独特的

策略。倚天阁由两位基金经理

共同管理，该私募目前交易部

分采取程序化，交易策略有几

十余种，主要为股票市场的市

场中性策略和商品期货对冲

套利。所谓市场中性策略是指

基金同时构建多头和空头头

寸以对冲市场系统性风险，以

追求在任何市场环境下均能

获得稳定的超额收益。在市场

中性策略方面，倚天阁会采用

股票与股票、 股票与股指、股

指与

ETF

间的对冲。 同时，其

会进行跨市场操作，例如利用

新加坡

A50

指数进行操作。 而

在商品期货对冲套利方面，涉

及到跨品种（如豆油与豆粨）、

跨时间和跨地域对冲。

不同私募经理的选股风

格差别很大，中国龙精选的王

庆华偏爱银行股与铁路基建

板块的成长性价值投资，赵凯

则偏好分散投资，而信合东方

合伙企业则以创新策略为主。

无论什么样的私募基金经理

风格或是策略，最后在时间的

历史轨迹上都会被市场逐一

检验。 总的来说，投资者在选

择私募产品时应该谨慎并仔

细筛选， 在众多私募产品中，

面临清盘线或已清盘的私募

品种不乏少数，如何在鱼龙混

杂的产品中去伪存真，投资者

可以参考以下几点： 首先，选

择一些经过长期历史过滤的

私募品种，在未来的业绩表现

上可能更值得投资者期待；其

次， 投资者应根据自身资金、

风险承受能力及专业第三方

投顾的帮助，适当参与一些以

往业绩稳定增长的私募品种，

切勿盲目投资；最后，在购买

后要及时跟踪。

看好医药环保

私募回避周期股

□

陈阳

4

月

A

股市场延续

3

月疲

态，操作难度逐渐加大，医药

板块等前期较为强势的个股

在大涨后开始出现回落。 截至

4

月

12

日， 沪深

300

指数在

3

月

的跌幅为

1.32%

。 根据私募排

排网数据中心不完全统计，目

前有净值数据的非结构化私募

证券基金产品为

810

只， 今年

4

月以来的收益率为

-1.24%

，稍

微跑赢大盘。

从整体表现来看，实现正

收益的产品共有

206

只，占

25.43%

，大部分产品处于亏损

状态。

4

月以来， 表现最好的是

云南信托·世诚投资六号，收

益率为

7.07%

， 管理人为世诚

投资的陈家琳；排名第二位的

是兴业信托·道冲

ETF

套利稳

增，收益率为

6.07%

；排名第三

位的是中融信托·中风投一

号，收益率为

5.37%

。 同期表现

较好的还有银石投资、 淡水

泉、东源投资、尚雅投资等。

期间表现最差的是长安

信托·长安财富进取

9

期，亏损

15.84%

。 另外，华润信托·塔晶

老虎

1

期也亏损了

13.47%

，表

现相对较差的还有盈捷投资、

从容投资、长金投资等。

对于目前的市场状况，私

募基金虽然对行情不太乐观，

但并不悲观，他们认为目前不

存在大的系统性风险，继续探

底的幅度不大。 他们更多的是

通过降低仓位控制风险，耐心

等待下一波行情到来。 在投资

机会上， 私募继续看好医药、

环保类股票，对于周期股则适

当回避。

据私募排排网数据中心

统计，截至

4

月

18

日，今年以来

共发行了

268

只证券类信托产

品， 其中

1

月发行

73

只，

2

月发

行

71

只，

3

月发行

85

只，

4

月初

发行了

39

只。

268

只产品中，非

结构化产品数量为

66

只，结构

化产品数量为

197

只， 组合基

金有

5

只，发行势头保持良好，

结构化依然占主导。

私募首季业绩：黑马频出 白马分化

□

壹私募网研究中心 周之平

以春节长假第一个交易

日（

2

月

18

日）为顶点，

A

股

2013

年一季度运行的

56

个交易日

正好形成了标准的倒 “

V

”型

走势，“国五条”、“

8

号文”等利

空让市场再度悲观。虽然成立

一年以上的

954

只非结构化阳

光私募产品平均收益率为

5.49%

， 跑赢沪深

300

指数

6.91

个百分点，但阳光私募的首季

业绩呈现出黑马领先、白马分

化的格局。

一季度阳光私募黑马频现

最近

3

年来，每年一季度

阳光私募都会涌现出几匹成

绩耀眼的黑马，

2013

年也不

例外。

壹私募网研究中心数据

显示，截至

3

月底，一季盈利率

最高的前五只产品分别是国

淼

1

期、创势翔

1

号、鹏诚

2

号、

鼎力价值成长

1

期和先机策略

精选

1

期， 回报率为

54.37%

、

41.93%

、

36.41%

、

35.61%

和

33.08%

。 从净值角度看，国淼

1

和鹏诚

2

号至今处于赔钱状

态， 但其他

3

只产品均在面值

之上。

上述五家私募公司除国

淼

1

期、鹏诚

2

号外 ，都是新

人新面孔。 其中，鼎力价值

成长

1

期和创势翔

1

号值得

重点关注。

鼎力价值成长

1

期的掌舵

人为原金鹰基金投资总监苏

云龙， 广东鼎力投资成立于

2010

年，其核心人物均来自公

募，而龙苏云的操盘风格素以

灵活著称，偏好流通盘较小的

题材股。

而 “粤财信托·创势翔

1

号”的基金经理黄平有多年操

盘经验，曾为“敢死队”成员之

一，交易能力出色，近几年来

致力于寻找和发掘成长股的

投资机会。 黄平表示，今年一

季度获得高收益的原因主要

是重仓创业板的成长股和主

板的低估值股，偶尔以小仓位

做短线追随市场热点。

每年一季度，无论从资金

面、政策面，还是投资者的情

绪看，都是相对温和的，股市

的可操作性较好，而且一季度

后半期的两会期间还或多或

少折射一年的政策走向，这在

某种程度上可以检验私募管

理人对宏观经济的判断能力。

纵观阳光私募的发展历

程，一季度创造优良业绩的黑

马私募，在年末有可能演绎成

私募的白马。比如

2010

年的和

聚投资、

2011

年的呈瑞投资和

2012

年的德源安投资，都曾经

煊赫一时，并在其后有了较大

发展。因而上述黑马私募的未

来走势值得重点关注。

白马私募业绩出现分化

在私募江湖里，业绩是永

远的王道。 没有常胜冠军，但

却有业绩相对靠谱的长跑领

先者。最近

3

年来，股市整体趋

势向下，白马型私募呈现出越

来越严重的分化格局。

壹私募网研究中心的统

计显示，成立时间较长，规模

较大的白马型私募，在

2013

年

一季度继续分化。我们统计了

成立时间大于

3

年， 且资产管

理排名前

30

名的私募公司，在

今年一季度的平均业绩为

5.78%

。

其中，博颐投资、汇利资

产、云程泰旗下产品一季度整

体表现较好，平均收益率分别

有

19.25%

、

16.91%

、

15.59%

。 鼎

锋投资、和聚投资、淡水泉、从

容投资今年以来表现也较突

出，平均收益率超过

10%

。

但是赫赫有名的泽熙投

资今年一季度旗下产品平均

业绩为

7.6%

，相比较没有过去

两年那般抢眼。 而呈瑞投资、

广州新价值、星石投资、深圳

中睿合银、武当投资、金中和

投资、重阳投资、上海证大等

以往的明星公司目前平均业

绩甚至还低于平均水平。

此外，白马阳光私募不仅

业绩分化，即便是同一公司旗

下的业绩也各不相同。有些是

明显的复制化操作，各只产品

的回报率水平齐整稳定；有些

是个性化操作，业绩水平参差

不齐。 例如，呈瑞的

7

只产品，

同期业绩在

4.71%

至

-9.21%

之

间； 金中和系列在

-2.71%

至

22.92%

之间。另外一些大型私

募，例如名森、星石、中睿基金

等，各只产品间的业绩差距就

很小。

数据来源：好买基金研究中心，数据截至

2013

年

4

月

18

日。

4月以来私募收益率前十名

CFP图片

数据来源：私募排排网


