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可信赖的投资顾问
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基金评价

须重视基民视角

伴随基金行业的成长， 基金评价在引

导基金长期投资， 为投资者提供投资参考

等方面扮演着重要角色。但长期以来，基金

评价的重点在于体现基金本身的业绩，缺

乏从基民体验的视角对基金进行评价。 如

果能从这一角度设计评价指标， 将有助于

引导基金关注持有人体验， 提高基民获得

感，在一定程度上解决基金赚钱、基民不赚

钱的问题。

自监管机构规范基金评价业务以来，

十多年时间里， 基金评价在方便投资者了

解基金产品、 促进行业发展方面发挥了积

极的作用。 目前的基金评价主要采用定量

或定性的方法，对基金的投资收益和风险，

或基金管理人的管理能力进行分析。

目前， 国内基金评价机构主要使用风

险调整后收益对基金进行评价， 这类方法

通常以波动来反映基金的投资风险。 应该

说， 这类方法是欧美成熟市场经过多年的

科学研究后形成的评价体系， 一些学者甚

至凭借相关研究获得了诺贝尔经济学奖。

在成熟市场， 基金投资通常通过专业的投

资顾问以组合投资的方式进行， 借助这类

评价指标，基金组合可以有效地分散风险，

并通过长期投资获得较好的投资收益。

中国属于新兴市场，基金业的行业生

态与成熟市场相比存在差异，集中体现在

国内的基金销售端缺乏投资顾问群体，站

在投资者的角度进行基金组合配置。 基民

习惯于听推荐、看排行买基金，甚至受到

佣金导向的销售机构诱导，买了不适合自

己的基金，或者频繁赎旧买新。 银河证券

统计数据显示，截至2020年底，过去十五

年主动股票方向基金业绩指数上涨了

1100.79%，年化收益率高达18.02%。 显然，

基金投资者的真实收益远远逊于基金整

体业绩表现。

可以说，“基金赚钱、基民不赚钱” 已

经成为制约中国基金行业发展的一大痛

点。 用一位基金公司高管的话说，基金经

理只关注创造漂亮的业绩曲线，不关注投

资者赚没赚到钱。 基金净值增长率可能很

高，但期间的波动很大，投资者拿不住，没

赚到钱。 从这个角度讲，国内的基金评价

机构需要思考，如何从基民收益的角度评

价基金， 更好地适应国内的基金行业生

态。 一方面，通过基民视角的评价体系挑

选出能提高基民获得感的基金，让基民拿

得住基金、赚到该赚的钱；另一方面，引导

销售机构和基金公司从过往只关注基金

业绩，向关注客户实际盈利及投资体验方

面实现转变。

笔者注意到， 近期已经有基金评价机

构尝试从投资者回报的角度评价基金。 希

望学界和业界可以重视这一问题， 探索更

适合中国市场的基金评价方法。


