
年度业绩宣传“不卷了”

公募生态加速优化

□本报记者 杨皖玉

公 募 基 金 “2022 年 度 业 绩 宣 传 战 ” 的 硝 烟 味 没 有 那 么 浓 厚 了 。 在 各 家 公 募 基 金 的 新 年 头 条 推 送 中 ， 长 期 业 绩 成 为 宣 传 重 点 。

过 去 几 年 ， 在 短 期 绩 优 基 金 业 绩 快 速 “变 脸 ” 屡 见 不 鲜 的 情 况 下 ， 公 募 行 业 逐 渐 厘 清 业 绩 来 源 ， 将 时 代 的 贝 塔 和 自 身 的 投 研 能 力 有 所 区 分 。 梳 理 来 看 ， 近 二 十 年 冠 军 基 金 的 变 迁 背 后 ， 正 是 我 国 宏 观 经 济 的 转 型 升 级 之 路 。

中 国 证 券 报 记 者 调 研 发 现 ， 2022 年 ， 不 少 基 金 经 理 年 度 业 绩 压 力 没 有 那 么 大 了 。 这 背 后 ， 行 业 正 在 不 断 加 大 长 期 业 绩 在 投 研 人 员 考 核 中 的 权 重 ， 强 化 风 控 管 理 ， 提 升 投 资 者 体 验 ， 确 立 更 为 积 极 的 人 才 激 励 机 制 等 。

公募行业，愈发风清气朗。

站稳基民立场

“在晨星中国大盘成长股票十年期业绩榜上，我司鹏华价值精选股票位列第四……” 1月3日，鹏华基金某人士发了这样一条朋友圈。

“‘十年长跑冠军’ 财通基金这份新年好基名单请查收”“银河证券公募长期业绩榜单发布，嘉实基金32只产品位居前列” ……这是多家基金公司公众号 2023年伊始的头条推送。

往 年 ， 年 度 行 情 一 旦 落 幕 ， 基 金 公 司 之 间 的 年 度 业 绩 宣 传 大 战 便 立 即 触 发 ， 而 且 往 往 会 将 宣 传 视 角 对 准 过 去 一 年 取 得 不 错 业 绩 的 基 金 产 品 。

今年，这种情况似乎改变了许多。

自1月2日以来，随着天相投顾、银河证券、晨星中国等基金评价中心发布公募基金长期业绩榜单，不少基金公司将年度业绩宣传的重点落在产品的十年、五年等长期业绩上。

对于长期业绩，公募行业正逐渐形成共识 。

“单个年度业绩往往是市场的贝塔，很难以此预测未来的业绩，只有更长时间的业绩才能体现一家公募基金真正的投资能力，这是行业宣传转向长期业绩的根本原因。 ” 上海证券基金评价研究中心业务负责人刘亦千在接受中国证券报记者采访时表示。

年年岁岁花相似 ，岁岁年年人不同 。 中国证券报记者梳理过往20年的年度冠军基金发现，每只冠军基金在夺冠后，很难再度成为下一个年度的冠军基金。

“随着我国宏观经济结构的变迁，资本市场的表现也越发结构分化，年度成绩往往不仅是基金经理主动管理能力的体现，更主要是产品投资方向所确定的行业主题贝塔等反映。 ” 刘亦千表示。

2022年4月，证监会发布《关于加快推进公募基金行业高质量发展的意见》明确提出，督促基金管理人建立健全覆盖经营管理层和基金经理等核心员工的长期考核机制。 引导基金管理人坚持长期投资 、价值投资理念。

天 相 投 顾 相 关 人 士 对 中 国 证 券 报 记 者 表 示 ， 近 年 来 ， 监 管 对 于 基 金 公 司 的 业 绩 宣 传 曾 多 次 给 出 指 导 意 见 ， 明 确 表 示 基 金 销 售 机 构 禁 止 短 期 业 绩 宣 传 ， 不 得“饥 饿 营 销 ” 。 由 此 可 见 ， 监 管 机 构 对 公 募 基 金 侧 重 长 期 业 绩 提 出 明 确 要 求 。

此外，近几年市场风格切换速度加快，部分基金因短期优异的业绩吸引大部分投资者参与后，业绩“迅速变脸” ，让投资者“很受伤” 。

“站在基民的立场，公募基金应该强化长期投资，加强对长期主义的深耕与聚焦。 这是推动行业进一步高质量发展的路线之一，即摒弃通过短期博弈、热点炒作来换取短期收益。 ” 某大型公募高管表示。

经济转型升级背后的冠军变迁

归根到底 ，过去行业对短期年度业绩过于关注，或是没有认清时代的贝塔和公司自身的投研能力在投资收益中的贡献。

“近二十年冠军基金的变化很好地反映了我国宏观经济的转型升级之路。 ” 刘亦千表示。

自2000年以后的十几年里，市场主要指数波动较大，以金融、周期板块配置为主的基金多次夺得年度基金冠军。

天相投顾相关人士表示 ，在这段时间里，我国经济快速增长，产业处于高速发展期，反映在资本市场则是波动率较大。 从行业来看，金融、周期 、地产板块等传统行业占据地位较高，说明这段时间里经济与产业发展仍以传统行业为主，新兴行业发展处于起步阶段 。

而聚焦近十年的冠军基金，新兴行业在逐步增 加 ， 如 以 科 技 制 造 、 医 药 板 块 配 置 为 主 的 易 方 达 新 兴 成 长 、 广 发 双 擎 升 级 、 农 银 汇 理 工 业 4 . 0 等 。 “这 表 明 国 内 的 产 业 已 经 开 始 逐 步 进 入 科 技 与 创 新 的 转 型 期 。 ” 天 相 投 顾 相 关 人 士 认 为 。

在国家战略转型和产业结构优化升级之外，冠军基金的变迁也反映了中国多层次资本市场建设的不断推进和持续完善 。

刘亦千表示，比如 ，有了2014年港股通的开通，才有随后沪港深基金的夺冠前提 ；有了2009年创业板的推出、2019年科创板的推出 ，才有后期科技新兴主题基金的夺冠基础 。

当下，提高直接融资比重 、服务实体经济发展、实现共同富裕等方向成为公募行业的投资共识。

嘉实基金总经理经雷表示，公司在投资与研究的过程中，坚持长期主义，关注科技创新，助力直接融资，推动国家战略转型和产业结构优化升级，加强ESG研究与投资，为推进上市公司质量向更深层次、更广维度提升，从而进一步为推动资本市场实现高质量发展提供支持。

“投资应将资金转化为资本，投入绿色低碳产业，深入推进能源革命；投入专精特新重点领域 ，支持核心技术攻坚战 ；布局社会化养老体系建设，积极应对人口老龄化。 ” 中欧基金董事长窦玉明对中国证券报记者表示 。

加大长期业绩考核权重

2022年末，中国证券报记者曾向一家大型公募基金的基金经理询问，会否参与“年度基金业绩排名战” 。 他表示，最近一年，公司大大提高了基金长期业绩在投资绩效考核中的占比，年度业绩压力并不大，不会去参与。

近期，记者对多家公募基金调研发现，围绕“长期业绩” ，公募基金正在通过加大长期业绩在投研人员考核中的权重，强化风控管理，提升投资者体验，确立更为积极的人才激励机制等措施，逐渐改变“营销短期业绩” 的行业生态。

博时基金相关人士表示 ，公司近年来正在聚焦长期考核 、投资者角度考核，优化激励约束机制的相关安排 。 比如，投资人员绩效考核方面，一是不断强化长期投资理念，加大长期业绩在考核中的权重，并在年度内引入更为长期的五年期业绩考核，继续强化长期考核和价值投资原则；二是进一步优化考核指标 ，继续增设投资风控指标 ，并将设立投资者收益系数，年度内未能给投资者实现正收益的投资人员，其业绩结果将乘以折扣系数作为惩罚措施，将投资人员与投资者利益紧密绑定。

“在业绩考核方面 ，公司重点考核三年、五年的业绩考核，弱化一年期业绩考核占比 ，鼓励投研团队更加锚定具有长期机会的投资布局。 ” 某大型公募高管表示 。

另外，公募从业人员的优化激励约束机制也在进一步健全。 “基金公司通过投研人员的长期跟投、业务人员业绩激励递延、提高长期考核比重等方式，不断向鼓励长期的方向发展。 ” 天相投顾相关人士表示 。

中欧基金相关人士表示 ，中欧基金实现了员工持股，这不仅是激励制度，更是在股东与管理层之间建立起信任与沟通的桥梁，公司股东和管理人员、核心骨干成为同一批人，形成利益长期一致性 ，坚持做长期正确的事，避免了股东和管理团队的潜在矛盾。

博 时 基 金 相 关 人 士 介 绍 到 ， 公 司 持 续 优 化 薪 酬 递 延 机 制 ， 建 立 全 面 、 多 层 次 、 分 业 务 的 激 励 约 束 机 制 。 在 长 效 激 励 机 制 建 设 方 面 ， 公 司 积 极 探 索“中 长 期 业 绩 激 励 ” “股 权 激 励 ” 等 机 制 ， 鉴 于 公 司 在“股 权 激 励 ” 机 制 建 设 上 存 在 的 困 难 ， 将 优 先 进 行“中 长 期 业 绩 激 励 ” 计 划 的 探 索 。
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站稳基民立场

“在晨星中国大盘成长股票十年期业绩榜

上，我司鹏华价值精选股票位列第四……” 1月

3日，鹏华基金某人士发了这样一条朋友圈。

“‘十年长跑冠军’ 财通基金这份新年好基

名单请查收”“银河证券公募长期业绩榜单发

布，嘉实基金32只产品位居前列” ……这是多

家基金公司公众号2023年伊始的头条推送。

往年，年度行情一旦落幕，基金公司之间

的年度业绩宣传大战便立即触发，而且往往会

将宣传视角对准过去一年取得不错业绩的基

金产品。

今年，这种情况似乎改变了许多。

自1月2日以来，随着天相投顾、银河证券、

晨星中国等基金评价中心发布公募基金长期业

绩榜单， 不少基金公司将年度业绩宣传的重点

落在产品的十年、五年等长期业绩上。

对于长期业绩，公募行业正逐渐形成共识。

“单个年度业绩往往是市场的贝塔，很难以

此预测未来的业绩， 只有更长时间的业绩才能

体现一家公募基金真正的投资能力， 这是行业

宣传转向长期业绩的根本原因。 ” 上海证券基

金评价研究中心业务负责人刘亦千在接受中国

证券报记者采访时表示。

年年岁岁花相似，岁岁年年人不同。中国证

券报记者梳理过往20年的年度冠军基金发现，

每只冠军基金在夺冠后， 很难再度成为下一个

年度的冠军基金。

“随着我国宏观经济结构的变迁，资本市场

的表现也越发结构分化， 年度成绩往往不仅是

基金经理主动管理能力的体现， 更主要是产品

投资方向所确定的行业主题贝塔等反映。 ” 刘

亦千表示。

2022年4月，证监会发布《关于加快推进公

募基金行业高质量发展的意见》 明确提出，督

促基金管理人建立健全覆盖经营管理层和基金

经理等核心员工的长期考核机制。 引导基金管

理人坚持长期投资、价值投资理念。

天相投顾相关人士对中国证券报记者表

示，近年来，监管对于基金公司的业绩宣传曾

多次给出指导意见，明确表示基金销售机构禁

止短期业绩宣传，不得“饥饿营销” 。 由此可

见，监管机构对公募基金侧重长期业绩提出明

确要求。

此外，近几年市场风格切换速度加快，部分

基金因短期优异的业绩吸引大部分投资者参与

后，业绩“迅速变脸” ，让投资者“很受伤” 。

“站在基民的立场，公募基金应该强化长期

投资，加强对长期主义的深耕与聚焦。 这是推动

行业进一步高质量发展的路线之一， 即摒弃通

过短期博弈、热点炒作来换取短期收益。 ” 某大

型公募高管表示。

经济转型升级背后的冠军变迁

归根到底， 过去行业对短期年度业绩过于

关注， 或是没有认清时代的贝塔和公司自身的

投研能力在投资收益中的贡献。

“近二十年冠军基金的变化很好地反映了

我国宏观经济的转型升级之路。 ” 刘亦千表示。

自2000年以后的十几年里， 市场主要指数

波动较大，以金融、周期板块配置为主的基金多

次夺得年度基金冠军。

天相投顾相关人士表示，在这段时间里，我

国经济快速增长，产业处于高速发展期，反映在

资本市场则是波动率较大。 从行业来看，金融、

周期、地产板块等传统行业占据地位较高，说明

这段时间里经济与产业发展仍以传统行业为

主，新兴行业发展处于起步阶段。

而聚焦近十年的冠军基金， 新兴行业在逐

步增加，如以科技制造、医药板块配置为主的

易方达新兴成长、广发双擎升级、农银汇理工

业4.0等。“这表明国内的产业已经开始逐步进

入科技与创新的转型期。 ” 天相投顾相关人士

认为。

在国家战略转型和产业结构优化升级之

外， 冠军基金的变迁也反映了中国多层次资本

市场建设的不断推进和持续完善。

刘亦千表示，比如，有了2014年港股通的开

通，才有随后沪港深基金的夺冠前提；有了2009

年创业板的推出、2019年科创板的推出，才有后

期科技新兴主题基金的夺冠基础。

当下，提高直接融资比重、服务实体经济发

展、 实现共同富裕等方向成为公募行业的投资

共识。

嘉实基金总经理经雷表示， 公司在投资与

研究的过程中，坚持长期主义，关注科技创新，

助力直接融资， 推动国家战略转型和产业结构

优化升级，加强ESG研究与投资，为推进上市公

司质量向更深层次、更广维度提升，从而进一步

为推动资本市场实现高质量发展提供支持。

“投资应将资金转化为资本，投入绿色低碳

产业，深入推进能源革命；投入专精特新重点领

域，支持核心技术攻坚战；布局社会化养老体系

建设，积极应对人口老龄化。 ” 中欧基金董事长

窦玉明对中国证券报记者表示。

加大长期业绩考核权重

2022年末， 中国证券报记者曾向一家大型

公募基金的基金经理询问，会否参与“年度基

金业绩排名战” 。 他表示，最近一年，公司大大

提高了基金长期业绩在投资绩效考核中的占

比，年度业绩压力并不大，不会去参与。

近期，记者对多家公募基金调研发现，围绕

“长期业绩” ，公募基金正在通过加大长期业绩

在投研人员考核中的权重，强化风控管理，提升

投资者体验， 确立更为积极的人才激励机制等

措施，逐渐改变“营销短期业绩” 的行业生态。

博时基金相关人士表示， 公司近年来正在

聚焦长期考核、投资者角度考核，优化激励约束

机制的相关安排。 比如， 投资人员绩效考核方

面，一是不断强化长期投资理念，加大长期业绩

在考核中的权重， 并在年度内引入更为长期的

五年期业绩考核， 继续强化长期考核和价值投

资原则；二是进一步优化考核指标，继续增设投

资风控指标，并将设立投资者收益系数，年度内

未能给投资者实现正收益的投资人员， 其业绩

结果将乘以折扣系数作为惩罚措施， 将投资人

员与投资者利益紧密绑定。

“在业绩考核方面， 公司重点考核三年、五

年的业绩考核，弱化一年期业绩考核占比，鼓励

投研团队更加锚定具有长期机会的投资布

局。 ” 某大型公募高管表示。

另外， 公募从业人员的优化激励约束机制

也在进一步健全。 “基金公司通过投研人员的

长期跟投、业务人员业绩激励递延、提高长期考

核比重等方式，不断向鼓励长期的方向发展。 ”

天相投顾相关人士表示。

中欧基金相关人士表示， 中欧基金实现了

员工持股，这不仅是激励制度，更是在股东与管

理层之间建立起信任与沟通的桥梁， 公司股东

和管理人员、核心骨干成为同一批人，形成利益

长期一致性，坚持做长期正确的事，避免了股东

和管理团队的潜在矛盾。

博时基金相关人士介绍到，公司持续优化

薪酬递延机制，建立全面、多层次、分业务的激

励约束机制。 在长效激励机制建设方面，公司

积极探索 “中长期业绩激励”“股权激励” 等

机制，鉴于公司在“股权激励” 机制建设上存

在的困难，将优先进行“中长期业绩激励” 计

划的探索。

公募基金 “2022年度业

绩宣传战” 的硝烟味没有那

么浓厚了。在各家公募基金的

新年头条推送中，长期业绩成

为宣传重点。

过去几年，在短期绩优基

金业绩快速“变脸” 屡见不鲜

的情况下，公募行业逐渐厘清

业绩来源，将时代的贝塔和自

身的投研能力有所区分。梳理

来看，近二十年冠军基金的变

迁背后，正是我国宏观经济的

转型升级之路。

中国证券报记者调研发

现，2022年，不少基金经理年

度业绩压力没有那么大了。这

背后，行业正在不断加大长期

业绩在投研人员考核中的权

重，强化风控管理，提升投资

者体验，确立更为积极的人才

激励机制等。

公募行业，愈发风清气朗。


