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3000点震荡成调仓窗口

基金经理聚焦科技股

10私募基金

出海私募“身在曹营心在汉”

A股投资仍为优势领域

16基金人物

邱杰

稳健进取派股基冠军是怎样炼成的

02基金新闻

公募基金对市场相对乐观

关注消费、新能源、高端制造等

北向资金杠杆来源揭秘

内地资金“穿马甲”加杠杆回A股

这样的基金不能买

2019

年一季度，基金业绩全线飘红。 银河数据

显示，股票基金一季度平均净值增长率

27.96%

，混

合基金平均

19.19%

， 仅混合型基金中收益率超过

40%

的就有

50

多只。 与此同时，基金发行和持续销

售市场也迅速回暖。但笔者要提醒投资者，两种基

金建议不要追逐申购。

我们知道，选基金就是选基金经理，最简单的

办法就是从五年期及更长时期排名前列的基金经

理中挑选。事实上，现在不少保险机构都设立了基

金经理池， 从基金经理池中根据基金经理的业绩

和风格来选择产品。

但在具体挑选过程中， 有两个指标值得投资

者警惕。第一，短期业绩排名第一的热门基金不宜

追高买入。 历史数据告诉我们，当年业绩排名第一

的，往往在来年就沦落成“差生”。 这里面有很多原

因，有的基金经理有路径依赖，曾重押某个板块获得

成功，但在第二年却没能押中，甚至原有的重仓股出

现下跌；有的因为基金产品本身的主题特性，当市场

发生变化时，这类主题基金自然就面临业绩压力；还

有的是在变更基金经理后，基金业绩迅速“变脸”。

而且，规模是业绩的敌人。 一旦某只基金因业

绩出色受到市场聚焦， 通常会有大量的申购资金

蜂拥而来，而基金规模扩大后，操作难度陡增，业

绩难以相应提升。 这方面的案例很多。 当然，回避

热门基金，并不意味着要去买绩差基金，因为基金

业绩不好，很可能就是基金经理能力不足导致的。

第二，要看基金的持股周转率，通俗地说，就是

基金经理的投资换手率。 这是对选基有一票否决作

用的指标。换手率极高的主动型基金应该回避，因为

这表明基金经理在极为频繁地改变投资决策， 显然

与其挂在嘴边的长期基本面投资相去甚远。 当然要

特别指出的是，换手率低的基金业绩并不一定就好，

但长期业绩优异的基金换手率一般低于平均水平。

从海外情况来看， 许多优秀的公募基金换手

率只有

0.3

倍。 数据显示，

2018

年国内公募基金持

股周转率为

3.27

倍。 当然，在

A

股这类波动较大的

市场中，基金换手率较成熟市场高也在情理之中。

从基金公司来看，有

79

家公司去年的持股周转

率高于行业平均水平，持股周转率最高的公司高达

25

倍。持股周转率较低的则有东证资管，去年其持股

周转率仅为

0.69

倍。此外，兴全基金为

1.53

倍，景顺长

城

1.83

倍，汇添富

1.99

倍，国海富兰克林

1.88

倍。 事实

上， 这些公司确实

都是长期业绩优秀

的公司。


