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基金面对面

韩海平 债基投资应立足绝对收益

融通基金固定收益部总监韩海平认为， 固定收

益产品要获得发展，关键是要做绝对收益。 基金管理

人应在投资上淡化排名，以绝对收益为目标

■

主编手记

【05·本周话题】
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基金新闻

中国大妈热情高涨 黄金ETF蓄势待发

对于相关基金公司而言，金价大跌与投资者对黄

金痴情不改的二重奏，让他们嗅到了市场良机。业内人

士预计，国泰、华安两家公司的黄金

ETF

获批指日可待
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基金面对面

朱纪刚 抓住成长股的黄金时代

广发基金的朱纪刚是一个偏爱成长股的基金经理。

他认为，长期来看，任何股票都有差的时候，企业还处于

高速成长阶段就可买入，等高速成长期结束就卖出

美股新高

QDII

“掉队”

上周五，美国三大股指齐创

新高， 其中道指历史性冲上

15000

点。 遗憾的是，很多

QDII

基金却并未跟随道指走出金融

海啸的谷底。这里面的原因既有

错误的择时———在历史性底部

减仓，也有“出海不离家”———资

产配置过于倚重香港市场和中

资概念股，对美国及其他市场配

置较少。 凡此种种，都造成了当

前

QDII

基金的尴尬处境。

金融海啸之后，美国出台了

一系列的刺激经济政策，股市自

2009

年开始走强。道指从

2009

年

3

月

9

日砸出

6547

点底部，到上周

五冲至

15000

点高位， 上演了长

达

4

年的大牛市，指数实现翻倍。

与之对照， 部分

QDII

基金显然

掉队了。 根据

Wind

数据统计，截

至目前国内共有

81

只

QDII

基

金，其中成立时间超过

5

年的有

5

只，不过近五年净值增长率无一

为正， 个别产品甚至亏损超过

20%

。 成立

3

年以上的有

12

只，整

体业绩稍好，但近三年实现正收

益者也仅为

3

只。

QDII

基金未能与美股牛市

比翼齐飞， 一个重要原因是不

少

QDII

基金虽然强调全球配

置， 但实际上侧重点却是香港

市场和中资概念股， 这是典型

的“出海不离家”。

QDII

基金的

尴尬处境让人们充分认识到

QDII

基金资产配置的不足。 这

种不足不仅表现在业绩与美股

相脱离， 更重要的是不能实现

QDII

基金为投资者进行全球资

产配置、 分散单一市场风险的

设计初衷。

另外一个原因可能是部分

QDII

基金虽然配置了美国资

产， 但在历史性底部长时间保

持低仓位， 以至于在美股大幅

反弹时股票仓位不够。 这牵扯

到另一个问题， 即基金经理的

选时是否有效。

在最近出台的 《证券投资

基金运作管理办法》 征求意见

稿中， 股票型基金的最低仓位

将从原来的

60%

提到

80%

，这

项限制如果实施， 将明显减少

基金经理的选时空间， 促使基

金经理有意识地提高选股能

力。多项数据显示，基金经理的

选时很多时候是无效的。

QDII

基金业绩与美股脱离， 也是一

个明显的例子。 设想当初的

QDII

基金如果有

80%

的最低仓

位， 也许这次净值增长能更快

地跟上美股的步伐。

正是首次的出海不利，较大

地削减了中国投资者投资

QDII

的信心。 而在美股创新高的同

时，中国基金业需要更多的思考

如何较快地提升净值、增强中国

基民投资

QDII

基金的信心。 显

然，这是一个艰巨的任务。
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投基导航

构建基金组合应对仓位下限提高

《证券投资基金运作管理办法》征求意见稿参照

国际惯例将股票型基金的股票仓位下限提高至

80%

。

对此，建议投资者构建基金组合、维持均衡配置

摆脱类信托

基金子公司“开荒” 另类投资


