
基金排名战收官在即 看热闹更要看门道

本报记者 万宇 徐金忠

公募基金业绩排名战已经进入最终时刻，在目前榜单上，农银汇理基金赵诣管理的四只基金产品占据前四位，最终排名似乎没有多大悬念了。 不过，基金收益排行榜真的只剩下“农银汇理及其它” ？ 对于2020年风景独特的基金收益排行榜，投资者除了看冠军基金外，还要看什么门道？

基金业内人士表示，冠军基金自然可以提升公众关注的热度，冠军基金也是基金经理投资能力的亮丽展现，但是在投资中还是要多看看基金产品的门道，多角度地去寻找匹配自身投资风格的基金产品。

8只基金收益率超130%

创造了公募基金行业诸多历史纪录的2020年进入最后一周，Wind数据显示，截至12月25日，2020年以来有64只主动型基金收益翻番（不同份额分开统计）；加上被动型基金，收益翻番的基金数量多达91只。

时值年末，主动型基金的年度冠、亚、季军成为市场关注的焦点之一。 2020年的排位战进入到最后冲刺时刻，尤其是近期市场出现一定波动，主动权益类基金排名更迭频繁，几乎每周座次都会产生变化。

上周，农银汇理赵诣管理的农银汇理工业4.0、农银汇理新能源主题、农银汇理研究精选、农银汇理海棠三年定开4只基金一周的净值涨幅均超过10%，这也让赵诣管理的4只基金在排名上逐渐与其他产品拉开差距，形成了农银汇理一枝独秀的局面。上述4只基金2020年以来的收益率分别为163.33%、161.96%、152.42%、135.89%，暂时占据业绩榜单前四名。

农银汇理工业4.0以163.33%的收益率创下了近五年以来主动权益类基金年度业绩的新高，距离2015年年度业绩冠军易方达新兴成长混合171.78%的收益率只有不到10个百分点的差距。

汇 丰 晋 信 低 碳 先 锋 、 工 银 瑞 信 中 小 盘 成 长 、 创 金 合 信 工 业 周 期 精 选 A 紧 随 其 后 ， 2020 年 以 来 的 收 益 率 分 别 为 133 . 99 % 、 133 . 38 % 、 131 . 92 % 。 此 前 一 度 位 列 年 度 收 益 率 排 名 第 一 的 广 发 高 端 制 造 A 以 130 . 95 % 的 收 益 率 暂 列 第 八 。 这 几 只 基 金 2020 年 以 来 的 收 益 率 均 超 过 130 % ， 且 差 距 较 小 ， 在 最 后 几 个 交 易 日 ， 座 次 或 将 生 变 。

此外，若剔除C份额，排名主动权益类基金前十的产品还有汇丰晋信智造先锋A和诺德价值优势，今年以来的收益率分别为129.13%、127.83%。

小规模基金业绩更好

不过，对于 基金产 品收益 排行榜，投 资者不 应该仅 仅关注 哪只公募 基金获 得冠军 ，而更应该 看看其 中的门 道。

Wind数据显示，目前排名前20的基金产品的平均规模（三季报数据）仅为11.85亿元，明显呈现“小鬼当家”的特点。 事实上，公募基金规模越大，基金经理的操作难度越大，尤其在大盘风格突变之时，规模过大的基金反而不容易调仓。

在业内人士看来，在市场风格急速转换的情况下，大规模基金通常很难快速调仓，及时避险。 小规模基金可能更容易把握机会，成为震荡市场中的“黑马” 。

行业和主题极致布局

2020年以来收 益表现 靠前的 基金产品 多数呈 现在行 业风格 上做得较 为极致 的特征 。 从目前来 看，排名 靠前基 金产品 的基金经 理多在 某一行 业有不 错的收获 ，导致基 金净值 水涨船高 。

农银汇理赵诣表示，基金产品的收益来源是市场给予了优质机会。 “3月和4月对于光伏行业机会的布局，成为今年以来收益的重要来源。 ” 这是赵诣对基金业绩的归因分析。 另外，近期排名上升较快的汇丰晋信低碳先锋同样是新能源产业的“忠实粉丝” 。 基金经理陆彬在回顾投资布局时表示，在适当的时机抓住了锂电池产业的机会。

“在行业和 主题上 的极致 布局成就 了投资 业绩，让 我们想 到了去年 的冠军 基金。 凭 借着极致 的布局 ，造就了 很多投 资神话 ，但 是我不 知道明 年是否 能复制今 年的行 情 。 这些 站在某一 行业、某 一主题 风口浪 尖的基金 经理的 投资业 绩中，多 少是市场 的贝塔 ，又有多 少是自己 投资做 出来的 阿尔法 。 ” 上海证券 一位基 金分析 人士表 示。
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富国基金杨栋：

精选个股宜“兼容并蓄”

□本报记者 李良

每每谈及投资的专业话题，杨栋

的眼眸，就会不经意间亮了起来。 相

较于“投资风格、投资框架” 等传统问

题，杨栋更愿意侃侃而谈的是他对投

资的理解。 作为富国基金一名“五年

陈” 的基金经理，杨栋总结自己的投

资经验时，特别强调了“开放” 二字。

在他看来，在坚守基本面价值投资的

前提下，投资操作不应拘泥于定势，博

采众长、兼容并蓄不仅应体现在资产

配置、行业选择中，也会在个股精选中

熠熠生辉。

杨栋即将执掌的富国均衡优选

混合基金， 也将秉承他的投资方法

论，依托富国强大的投研平台，布局

均衡之势，聚焦优选之策，以期为持

有人带来和前四只基金产品同样优

质的投资体验。

自下而上 优中选优

自下而上、精选个股，是杨栋最鲜

明的投资理念。

这八个字，许多基金经理都会在

接受采访时提及，仿佛已成为行业里

的流行词语。 但在杨栋的眼里，这八

个字足以概括他五年基金经理生涯中

的精髓，并非泛泛而谈。 五年间，杨栋

博采众长，不断提升自己的投资能力

边界，很多思维、观念、方法等都有所

变化，但唯独这八个字，贯穿始终，而

且面向未来。

杨栋的自下而上，需要从一个更

宽的视角去理解。 虽然在任职研究员

时，杨栋的研究领域聚焦电气设备、新

能源、环保等行业，但这并未成为他担

任基金经理后的思维定势。 在实际投

资中，他在保持自己优势领域的基础

上，会宽泛地了解其他行业中的优质

个股，综合各方面的基本面指标，按照

自己对价值的理解来形成自己的投资

组合。

“在筛选个股时，我不会将‘赛

道’ 作为标准，而是注重个股本身的

潜力， 尤其是它的风险收益比是否

在我的接受范围之内。 ” 杨栋说，

“最终纳入组合的个股，并不是通过

某个模型或者框架筛选出来的，它们

一般都具有较强的成长性。但这种成

长性可能需要时间才会被市场意识

到， 而我会选择在市场意识到之前

进行左侧交易。 这种择股方法，确实

会检验基金经理的眼光， 也考验基

金经理的勇气。 ”

适度均衡 降低波动性

“对个股是否进行了足够专业、

深度的研究， 是能否获得超额收益的

核心要素。但个股的选择范围，不应该

随波逐流，更不能圈定在少数赛道中，

要用开放的心态去博览， 这样可以增

加选到优质个股的概率。 ” 杨栋说。

五年的基金经理历练， 让杨栋重

在精选个股的同时， 也掌握了组合投

资的技巧。杨栋告诉中国证券报记者，

均衡配置是自己投资中的另一个特

色， 从较长时间维度去保障投资稳定

性是自己的投资目标。基于此，杨栋在

实际的股票配置中， 对单一行业和个

股都设置了比例上限， 降低单一行业

和个股的风险暴露度， 做好组合投资

的风控。

杨栋表示，从长期来看，在投资组

合中进行适度均衡， 可以降低组合的

波动性， 同时通过精选个股而不乏进

攻性， 能让投资者获得相对可预期的

长期收益。 他同时指出，自2015年以

来，A股的风格轮动轨迹开始模糊，风

格切换速度加快， 适度均衡可以降低

这种快速风格切换带来的投资风险。

而即便从短期来看，由于2020年市场

结构性行情突出， 行业和板块的估值

出现两极分化， 未来有可能出现风格

再平衡， 适度均衡配置也有助于应对

这种变化。

对于2021年适度均衡下的投资

策略，杨栋表示，有四个领域的投资值

得重点关注，包括大消费及医药、科技

创新、 金融及周期成长、 军工及新能

源。 具体来看，大消费及医药领域，将

重点关注龙头及创新布局良好的企

业； 科技创新领域将重点关注智能网

联车、云计算、成长性良好的企业；金

融及周期成长领域将重点关注保险、

银行业中有竞争力的企业； 军工及新

能源领域将重点关注新能源汽车、光

伏等。

（注： 杨栋2011年加入富国基金，

历任助理行业研究员、 行业研究员，

2015年8月起任基金经理。 2015年8月至

2020年4月任富国天合稳健优选基金经

理；自2015年12月18日开始管理富国低

碳新经济；自2020年3月6日开始管理富

国清洁能源产业； 自2020年6月15日开

始管理富国积极成长一年。 ）

8只基金收益率超130%

创造了公募基金行业诸多历史纪

录的2020年进入最后一周，Wind数

据显示， 截至12月25日，2020年以来

有64只主动型基金收益翻番（不同份

额分开统计）；加上被动型基金，收益

翻番的基金数量多达91只。

时值年末，主动型基金的年度冠、

亚、 季军成为市场关注的焦点之一。

2020年的排位战进入到最后冲刺时

刻，尤其是近期市场出现一定波动，主

动权益类基金排名更迭频繁， 几乎每

周座次都会产生变化。

上周， 农银汇理赵诣管理的农银

汇理工业4.0、 农银汇理新能源主题、

农银汇理研究精选、 农银汇理海棠三

年定开4只基金一周的净值涨幅均超

过10%，这也让赵诣管理的4只基金在

排名上逐渐与其他产品拉开差距，形

成了农银汇理一枝独秀的局面。 上述4

只基金2020年以来的收益率分别为

163.33%、161.96%、152.42%、135.89%，

暂时占据业绩榜单前四名。

农银汇理工业4.0以163.33%的收

益率创下了近五年以来主动权益类基

金年度业绩的新高， 距离2015年年度

业 绩 冠 军 易 方 达 新 兴 成 长 混 合

171.78%的收益率只有不到10个百分

点的差距。

汇丰晋信低碳先锋、工银瑞信中

小盘成长、创金合信工业周期精选A

紧随其后，2020年以来的收益率分

别为 133.99% 、133.38% 、131.92% 。

此前一度位列年度收益率排名第一

的广发高端制造A以130.95%的收

益率暂列第八。 这几只基金2020年

以来的收益率均超过130%， 且差距

较小，在最后几个交易日，座次或将

生变。

此外，若剔除C份额，排名主动权

益类基金前十的产品还有汇丰晋信智

造先锋A和诺德价值优势， 今年以来

的收益率分别为129.13%、127.83%。

小规模基金业绩更好

不过， 对于基金产品收益排行

榜，投资者不应该仅仅关注哪只公募

基金获得冠军，而更应该看看其中的

门道。

Wind数据显示，目前排名前20的

基金产品的平均规模 （三季报数据）

仅为11.85亿元， 明显呈现 “小鬼当

家” 的特点。 事实上，公募基金规模越

大，基金经理的操作难度越大，尤其在

大盘风格突变之时， 规模过大的基金

反而不容易调仓。

在业内人士看来， 在市场风格急

速转换的情况下， 大规模基金通常很

难快速调仓，及时避险。小规模基金可

能更容易把握机会， 成为震荡市场中

的“黑马” 。

行业和主题极致布局

2020年以来收益表现靠前的基

金产品多数呈现在行业风格上做得

较为极致的特征。 从目前来看，排名

靠前基金产品的基金经理多在某一

行业有不错的收获，导致基金净值水

涨船高。

农银汇理赵诣表示， 基金产品的

收益来源是市场给予了优质机会。“3

月和4月对于光伏行业机会的布局，

成为今年以来收益的重要来源。 ” 这

是赵诣对基金业绩的归因分析。 另

外， 近期排名上升较快的汇丰晋信低

碳先锋同样是新能源产业的“忠实粉

丝” 。 基金经理陆彬在回顾投资布局

时表示， 在适当的时机抓住了锂电池

产业的机会。

“在行业和主题上的极致布局成

就了投资业绩，让我们想到了去年的

冠军基金。 凭借着极致的布局，造就

了很多投资神话，但是我不知道明年

是否能复制今年的行情。 这些站在某

一行业、某一主题风口浪尖的基金经

理的投资业绩中， 多少是市场的贝

塔，又有多少是自己投资做出来的阿

尔法。 ” 上海证券一位基金分析人士

表示。

基金排名战收官在即 看热闹更要看门道

□本报记者 万宇 徐金忠

公募基金业绩

排名战已经进入最

终时刻，在目前榜单

上，农银汇理基金赵

诣管理的四只基金

产品占据前四位，最

终排名似乎没有多

大悬念了。 不过，基

金收益排行榜真的

只剩下“农银汇理及

其它” ？对于2020年

风景独特的基金收

益排行榜，投资者除

了看冠军基金外，还

要看什么门道？

基金业内人士

表示，冠军基金自然

可以提升公众关注

的热度，冠军基金也

是基金经理投资能

力的亮丽展现，但是

在投资中还是要多

看看基金产品的门

道，多角度地去寻找

匹配自身投资风格

的基金产品。

基金简称 今年以来收益率(%) 单位净值 最新规模(亿元) 基金经理

农银汇理工业4.0 163.33 3.4528 6.4918 赵诣

农银汇理新能源主题 161.96 2.7728 20.6774 赵诣

农银汇理研究精选 151.96 3.6277 11.2275 赵诣

农银汇理海棠三年定开 135.89 2.2071 4.3027 赵诣

汇丰晋信低碳先锋 133.99 3.1443 30.3769 陆彬

工银瑞信中小盘成长 133.38 3.6080 6.7491 黄安乐

创金合信工业周期精选A 131.92 2.8100 1.1457 李游

广发高端制造A 130.95 2.6113 71.0407 孙迪,郑澄然

汇丰晋信智造先锋A 129.13 3.0296 10.0276 陆彬

诺德价值优势 127.83 3.1536 24.1308 罗世锋

数据来源/Wind

截至12月25日，剔除C类份额

2020年以来收益率排名前十的基金产品

新华社图片 制图/王春燕

基金看好军工行业成长性机会

□本报记者 张焕昀

2020年下半年以来， 在汽车、白

酒、顺周期品种受到追捧的同时，军工

行业也走出了一波强势行情。部分基金

经理看好未来军工行业的成长性机会。

下半年军工板块涨逾40%

数据显示，2020年下半年以来，

截至12月28日，国防军工行业涨幅为

41.12%，在28个申万一级行业中排名

第6。

同期， 汽车行业上涨44.65%，食

品饮料行业上涨44.40%，有色金属行

业上涨41.36%。 这意味着，军工行业

在2020年下半年整体表现比肩热门

的汽车、 食品饮料以及部分顺周期行

业，表现不俗。

鹏华基金量化及衍生品投资部陈

龙指出，从估值、行业景气度、资金等

三个方面分析， 军工行业具备一定投

资机会。

首先，对于当前行业的估值水平，

以中证国防指数为例， 目前的静态市

盈率大概在60倍左右，处于历史40%

左右分位数的水平， 前期高点的时候

大概处于50%左右分位数水平。 总体

上看，当前估值已走出低谷，但也算不

上泡沫化。

其次， 从A股的历史统计数据看，

行业表现与行业景气度高度相关，而

估值水平等因素的影响力则相对淡

化。 行情能走多远，核心是看行业的景

气度能持续多长时间。陈龙指出，2020

年三季度以来， 部分军工上市公司已

经公告了大额订单的情况， 基本上都

是属于长期订单。 另外，随着近期行业

政策的调整，预计未来几个月内，核心

订单将陆续落地，未来5年订单的确定

性较强。 从这个角度看，未来3-5年军

工行业或将维持非常高的景气度。

最后，在资金层面上，虽然三季度

流入军工行业的资金不少， 以公募基

金为代表的机构资金也大幅增配军工

行业，但从相对配置的角度看，目前仍

处于低配的水平。 考虑到未来行业景

气度的变化， 恢复至标配是一个大概

率趋势，所以该板块的空间较大。

具备长期投资价值

华夏军工安全基金经理万方方近

日表示， 军工行业具备长期成长性机

会，原因在于两点：第一，基于军工行

业供需格局的判断。 伴随军民融合的

推进， 整个产业链上市公司资产收益

率有望大幅度提高。第二，市场认知的

本质变化。 2018年以来，军工行业股

价的主要驱动因素来自于资产质量、

盈利、成长能力等基本面要素的改善。

博时军工主题基金经理兰乔指

出， 军工板块具有较强的主题投资色

彩。但从长期的维度看，军工企业的股

价还是由基本面因素决定的， 包括行

业发展前景、生产经营状况、经营业绩

等。 在未来5-10年，在确定性增长的

背景下， 军工行业会出现很多投资机

会。横向比较其它行业，军工行业计划

性更强，下游客户需求确定性更高，产

业链相对封闭， 科研生产的组织更加

严密，受经济环境的影响相对较小。在

军工行业成长确定性较高的背景下，

板块内的优质公司估值具备一定的提

升空间。综合比较，军工板块有一定的

投资吸引力。对于投资者而言，使用定

投的方式投资于未来5-10年成长确

定性高的行业主题基金也是较为不错

的选择。

万方方表示，由于国企改革以及

民营供应链的深度参与，一些高技术

的平台性公司会体现出良好的成长

性，可以在高景气的细分赛道里寻找

好公司。“总体而言，我们最关注的是

军工行业确定性、长期性以及结构性

机会，而这一轮军工股行情本质来源

于业绩兑现驱动的长期成长性投资

机会。 ”

公募积极研判后市 押宝新能源车行业

□本报记者 余世鹏

A股进入2020年最后一个交易周。

部分公募基金认为，2021年市场估值

仍有提升空间，成长赛道的投资价值被

持续看好。其中，在“全球电动化共振”

这一预期下，2021年新能源车行业有

望延续爆发式增长。

资金活跃度持续提升

本周一A股市场三大股指均实现

上涨，资金活跃度持续提升，两市共成

交8808.62亿元，较上周五进一步放量。

上周A股累计成交金额为4.37万亿元，

创下了四季度以来的单周最高水平。同

时， 北向资金上周累计净流入86.14亿

元，已是连续八周净流入。

前海联合基金指出，近期市场整体

呈横盘态势，但行情结构较为积极。 有

色板块领涨市场，电力设备、新能源、钢

铁、煤炭板块涨幅居前。

“当前市场仍在挖掘顺周期板块

的机遇，情绪总体保持理性乐观，短期

内出现大幅度攀升的可能性较小，大盘

走势或将延续较为健康的稳中有升态

势。 ” 景顺长城基金指出，2020年中国

成为全球唯一实现经济正增长的主要

经济体，但未来经济发展仍存在不确定

性。 市场基本面仍将保持强势，全球复

工的大趋势也仍未改变。

景顺长城基金还表示，2021年流

动性边际收紧已经成为市场一致预期，

其影响可能在投资者情绪及资产价格

上提前反映。当前市场在经历了一段时

间的调整后，部分板块估值已经回到了

较为合理的水平，建议投资者可逢低吸

纳相应标的。

成长赛道仍具备配置价值

针对后市行情， 前海联合基金表

示，截至目前，沪深两市动态市盈率整

体处于历史中枢水平附近，仍有提升空

间。 短期配置方面，建议关注顺周期和

低估值板块的机会，尤其是估值相对合

理且显著受益于经济修复的景气度向

上板块，如有色金属、金融、汽车、机械、

化工等行业。此外，受益于“十四五”规

划的光伏、电动车、军工等板块也值得

关注。

在长期配置思路方面，前海联合基

金建议关注以下四大领域：一是受益于

科技创新周期的优质行业，如5G、云计

算、半导体、智能手机产业链领域；二是

长期有较大发展空间的内需核心资产，

如消费、医药等板块；三是新能源、高端

装备制造板块；四是估值合理，受益于

宏观经济复苏且自身竞争力显著的周

期行业龙头。

景顺长城基金也认为，从更长角度

看，成长赛道仍是未来长期重点关注方

向，关注消费升级、科技创新、新能源等

主题性投资机会，在这些赛道中的优秀

企业具备长期配置价值。

景顺长城基金分析称，伴随疫苗落

地的消息被市场消化，部分顺周期板块

上涨幅度已经较大，预计后市难以持续

走强。但考虑到当前的经济增速和市场

的整体估值，部分顺周期板块可能仍有

机会，建议投资者对于估值仍有提升空

间、景气度领先的个股进行布局。

关注新能源车板块龙头

在跨年行情展望方面，公募基金对

新能源车板块的看多倾向较为一致。

创金合信新能源汽车股票基金经

理曹春林对中国证券报记者表示，实际

上，三季度以来新能源车产业链的景气

度已有明显改善，四季度的排产已进一

步提升。 当前，新能源车各产业链的龙

头企业投资价值都非常突出，龙头个股

有望迎来买入机会。

曹春林分析，新能源汽车产业是中

国为数不多在全球建立了明显先发优

势的新兴产业，当前新能源车各产业链

的龙头企业投资价值都非常突出。接下

来应重点关注能进入国外主流车企产

业链的龙头企业，尤其是电池环节中的

电芯、材料龙头公司。

平安新能车ETF基金经理钱晶对中

国证券报记者表示，2021年值得关注的

一个预期是“全球电动化共振” 。 他表

示， 美国在新能源领域有望加大投入。

2021年中国、欧洲和美国的新能源汽车

生产效率有望迎来高速增长。 在这样的

共振下， 新能源车行业有望实现爆发式

增长。 这会给中国的新能源车供应链带

来巨大的机会， 尤其是进入海外市场的

龙头车企和电池厂商供应链公司， 有望

分享到全球汽车电动化加速的红利。

“未来三年新能源车行业整体实

现高增长是相对确定的，可以给整个板

块更高的估值容忍度。 ” 钱晶表示，近

期国内新能源车市场的景气度在持续

抬升，市场需求提振，产业趋势持续改

善。 随着新能源车产业不断发展和成

熟，供给端的产能在持续提升，需求端

对新能源车的认知度、渗透率也会不断

提高，新能源车爆发式增长的趋势有望

在2021年延续。


