
二十五年锻造“长牛账本”

公募求解财富增值新课题

□本报记者 杨皖玉 赵若帆

过 去 25 年 ， 公 募 基 金 行 业 在 与 基 民 的 双 向 奔 赴 中 ， 续 写 了 一 个 又 一 个 有 关 财 富“小 确 幸 ” 的 故 事 。 过 去 25 年 ， 公 募 基 金 行 业 在 实 现 与 实 体 经 济 的 协 同 间 ， 分 享 了 经 济 增 长 的 资 本 红 利 ， 并 实 现 自 身 跨 越 式 发 展 。

公募基金的“长牛账本”在续写。站在新的历史时点，面对“万基时代”的到来，如何解决投资者“选基难”，如何提升投资者获得感，让投资者更充分地分享基金收益，成为公募行业迈向高质量发展阶段的“必答题”。

长期主义致胜的公募基金，还将在不断的实践中，彰显自己的专业、专注。

长期收益可观

截至今年 1月底，天相投顾数据显示，共有41只基金自成立以来的收益率超过 1000%。 其中，成立于2004年的华夏精选自成立以来收益率达 3398.65%，成立于 2003年的嘉实增长和成立于 2004年的景顺长城内需增长也分别实现了 2506.21%、2009.64%的业绩增长。

天相投顾数据显示，截至今年3月3日，天相股票型基金指数、混合型基金指数和债券型基金指数近20年的收益率分别为601.3%、825.62%和193.03%，年化收益分别达9.94%、11.87%、5.58%。 公募基金的财富增值效应可见一斑。

此外，截至今年1月 31日，在市场上17642只基金（不同份额未合并计算）中，自成立以来取得正收益的基金共有 12958只，占比达73.45%。

25年来，在时间与时代红利的馈赠下，公募行业里涌现了无数个和基民双向奔赴的故事。

中国证券报曾报道，在2003年，一位“丈母娘”花4.7万元买入了嘉实增长，随后却忘了这件事。 等再想起时已是17年后，此时她的这只基金总资产已高达137万元，持仓收益近28倍。

“绩优基金之所以能创造惊人回报，最重要的原因就是长期复利投资带来的财富累积效应。 ” 汇泉基金创始合伙人 、首席经济学家杨宇对中国证券报记者表示。

上海证券基金评价研究中心业务负责人刘亦千则从换手率这一指标看到了长期主义投资理念在基金投资中的优势。 “这些长青基金的平均换手率在近十年以来都显著低于同类基金的平均水平。 ” 他说。

长期投资收获丰厚回报的例子，在公募行业不胜枚举。 2003年，一位基金从业人员在华夏回报发行之际买入了5万元，17年后，这位人士欣喜地发现，当初的5万元已接近100万元，基金净值上涨18倍左右。

“一年一倍者众，三年一倍者寡。 ”基金投资是一项长期事业，只有能够在长期取得良好收益，穿越牛熊的基金，才能够在激烈的竞争中得到投资者的认可。

“基本上所有长牛基金都有过基金经理变更，且大多数基金发生了多次基金经理变更。 ”天相投顾相关负责人对中国证券报记者表示，这给基金投资者带来一定的启示，基金经理的个人投资风格固然会影响到基金的表现，但一个基金公司的整体文化底蕴和投研架构更是重要的影响因素。

泓德基金副总经理温永鹏认为，长青绩优基金的锻造，需要多种因素共同作用。 除了基金经理的投资管理能力，还需要专业的投研团队支撑、严格的风险管理、科学的投资理念、合理的激励与约束机制、健康的企业文化等等，这些因素共同作用形成长期持续稳定向上的净值曲线。

把握时代的贝塔因素

对于投资者来说，选择公募基金最主要的目的是，通过资产增长分享经济增长带来的资本红利。 截至2022年末，公募基金整体实现利润4.36万亿元。

“对于基金来说，能否把握住时代的贝塔因素非常重要。 ” 杨宇说。

回顾历史，公募行业从无到有，从蹒跚学步到蓬勃发展的 25年间，正是我国经济实现历史性发展的25年。

以唯一一只30倍基———华夏精选为例，天相投顾相关负责人表示，该基金在成立早期，如2004年至2013年，持仓以金融、房地产、周期板块为主；2013年至2018年，消费板块则是重要持仓；2018年以后其持仓主要以消费、制造业和周期板块为主。“适应市场风格或是业绩长青基金的重要支撑。 ”

华夏基金相关负责人对中国证券报记者表示，华夏精选平稳运作 19年，首要原因便是，离不开中国经济的快速发展和中国资本市场的稳健发展，受益于优秀企业的成长。

整体来看 ，近十年来，公募基金的重仓股变迁描绘出一幅中国经济产业变迁图，公募基金行业在实现与实体经济协同之际 ，实现了自身的跨越式发展。

从2020年底开始，宁德时代、立讯精密、隆基绿能等制造业个股在公募基金前十大重仓股中屡屡现身。 到 2022年上半年，新能源产业个股占据主动权益基金前十大重仓股的“半壁江山” 。 这一景象和十年前公募基金重仓股中金融房地产龙头“搭台唱戏” 景象形成鲜明对比。

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了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。

让收益真正落到老百姓口袋里

中国证券报记者曾采访过一位百岁老人买基金的故事。 老人十五年来“钟情” 于一只基金，每月都买一点，最终收获了可观的投资收益。 老人之所以对一只基金如此“钟情” ，原因非常简单，这只基金十几年来的分红水平特别稳定。

整体来看 ，公募基金分红“成绩单” 亮眼。 数据显示，截至2022年上半年末，公募基金整体分红4.08万亿元 。 分类别来看，货币基金实现分红1.56万亿元 ，混合基金1.27万亿元，债券基金0.88万亿元，股票基金0.4万亿元。 其中，天弘余额宝自成立以来实现分红2432.77亿元 ，是当前市场上唯一 一

只分红破千亿元的基金。 主动权益型基金方面，兴全趋势投资以312.85亿元的分红名列前茅。

杨宇认为，在倡导长期投资的同时，基金需要给投资者稳定预期的持基体验，比如长期分红。 当给予投资人较为稳定的红利回报预期时，将更有利于投资人长期持有。

“从业绩的维度来看，公募基金整体体现出了高水平的专业能力和主动管理价值。 ” 刘亦千认为。

不少专业人士表示，未来，公募基金不仅要整体“账本” 亮眼 ，还要从投资者的切身体验出发，让收益真正“落到老百姓口袋里” 。

温永鹏认为，“基金赚钱，基民不赚钱 ” 这一问题需要市场多方主体共同努力 ，除了持续加强投资者陪伴和引导，还需要渠道销售机构 、基金管理人共同优化考核激励机制，将客户的长期投资收益、客户的获得感和体验感作为重要考核指标。

具体来看，刘亦千从两个方面给出建议。 首先，在投资管理上，公募基金行业淡化对短期排名的追求，通过适当的资产配置、风险管理等手段降低产品波动，优化产品持有体验。 其次，在销售管理上，转变“唯规模论”的销售管理模式，从客户利益最优化出发进行产品营销；并进一步加强适当性匹配管理，把“合适的产品卖给

合适的投资者”落到实处；也要加强基金的宣传半径和普惠范围，让“更多的合适投资者，可以更快速有效地匹配到合适的产品上” 。

在适当性匹配管理上，杨宇直言：“公募行业需要从过去简单的‘卖基金’模式，向资产配置的模式转变。 ”

在温永鹏看来，公募基金产品数量已经多达上万只，投资者面临“选基难” 的问题，基金公司需要向投资者更直观、清晰、全面地介绍产品的特征，帮助其匹配适合其投资理财需求的产品。

表格三

三大类基金指数收益一览

数据来源：天相投顾

统计截至日期：2023年 3月3日

表格二

公募基金分红总额超4万亿元

数据来源：天相投顾

统计截至日期：2022年 6月30日

表格一

部分成立以来累计收益靠前的基金产品

数据来源：天相投顾

统计截至日期：2023年 3月1日

基金简称 成立日期 成立以来收益率（%）

华夏精选A/B 2004/08/11 3398.65

嘉实增长 2003/07/09 2506.21

景顺增长 2004/06/25 2009.64

景顺鼎益 2005/03/16 1958.74

兴全趋势 2005/11/03 1949.16

银河稳健 2003/08/04 1895.65

富国天益A 2004/06/15 1841.41

泰达周期 2003/04/25 1828.50

国泰金鹰 2002/05/08 1810.99

富国天惠 2005/11/16 1672.21

景顺优选 2003/10/24 1620.63

富国天瑞 2005/04/05 1593.82

添富优势 2005/08/25 1587.11

华夏回报A 2003/09/05 1505.24

基金类型 分红总额（亿元）

货币市场基金 15573.13

混合基金 12657.82

债券基金 8780.99

股票基金 3696.06

海外投资基金 104.47

其他基金 10.58

基金中基金（FOF） 5.97

商品基金 0.07

合计 40829.08

指数名称 指数代码 基日 基日以来收益率 基日以来年化收益率

股票型基金 998105 2001/12/31 601.30% 9.94%

混合型基金 998106 2002/09/27 825.62% 11.87%

债券型基金 998107 2002/10/30 193.03% 5.59%

数据来源：天相投顾 截止日期：2023年3月1日

数据来源：天相投顾

截止日期：2022年6月30日

截止日期：2023年3月3日

数据来源：天相投顾
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部分成立以来累计收益靠前的基金产品

公募基金分红总额超4万亿元

三大类基金指数收益一览

长期收益可观

截至今年1月底， 天相投顾数据

显示，共有41只基金自成立以来的收

益率超过1000%。 其中，成立于2004

年的华夏精选自成立以来收益率达

3398.65%， 成立于2003年的嘉实增

长和成立于2004年的景顺长城内需

增 长 也 分 别 实 现 了 2506.21% 、

2009.64%的业绩增长。

天相投顾数据显示， 截至今年3

月3日，天相股票型基金指数、混合型

基金指数和债券型基金指数近20年

的收益率分别为601.3%、825.62%和

193.03%， 年化收益分别达9.94%、

11.87%、5.58%。公募基金的财富增值

效应可见一斑。

此外，截至今年1月31日，在市场

上17642只基金（不同份额未合并计

算）中，自成立以来取得正收益的基

金共有12958只，占比达73.45%。

25年来，在时间与时代红利的馈

赠下，公募行业里涌现了无数个和基

民双向奔赴的故事。

中国证券报曾报道， 在2003年，

一位“丈母娘” 花4.7万元买入了嘉实

增长，随后却忘了这件事。等再想起时

已是17年后，此时她的这只基金总资

产已高达137万元，持仓收益近28倍。

“绩优基金之所以能创造惊人回

报，最重要的原因就是长期复利投资

带来的财富累积效应。 ” 汇泉基金创

始合伙人、首席经济学家杨宇对中国

证券报记者表示。

上海证券基金评价研究中心业

务负责人刘亦千则从换手率这一指

标看到了长期主义投资理念在基金

投资中的优势。 “这些长青基金的平

均换手率在近十年以来都显著低于

同类基金的平均水平。 ” 他说。

长期投资收获丰厚回报的例子，

在公募行业不胜枚举。 2003年，一位基

金从业人员在华夏回报发行之际买入

了5万元，17年后， 这位人士欣喜地发

现，当初的5万元已接近100万元，基金

净值上涨18倍左右。

“一年一倍者众， 三年一倍者

寡。 ” 基金投资是一项长期事业，只有

能够在长期取得良好收益， 穿越牛熊

的基金， 才能够在激烈的竞争中得到

投资者的认可。

“基本上所有长牛基金都有过基

金经理变更， 且大多数基金发生了多

次基金经理变更。 ”天相投顾相关负责

人对中国证券报记者表示， 这给基金

投资者带来一定的启示， 基金经理的

个人投资风格固然会影响到基金的表

现， 但一个基金公司的整体文化底蕴

和投研架构更是重要的影响因素。

泓德基金副总经理温永鹏认为，

长青绩优基金的锻造，需要多种因素

共同作用。 除了基金经理的投资管理

能力， 还需要专业的投研团队支撑、

严格的风险管理、 科学的投资理念、

合理的激励与约束机制、健康的企业

文化等等，这些因素共同作用形成长

期持续稳定向上的净值曲线。

把握时代的贝塔因素

对于投资者来说，选择公募基金最

主要的目的是，通过资产增长分享经济

增长带来的资本红利。截至2022年末，

公募基金整体实现利润4.36万亿元。

“对于基金来说， 能否把握住时

代的贝塔因素非常重要。 ” 杨宇说。

回顾历史， 公募行业从无到有，

从蹒跚学步到蓬勃发展的25年间，正

是我国经济实现历史性发展的25年。

以唯一一只30倍基———华夏精选

为例，天相投顾相关负责人表示，该基

金在成立早期，如2004年至2013年，持

仓以金融、 房地产、 周期板块为主；

2013年至2018年， 消费板块则是重要

持仓；2018年以后其持仓主要以消费、

制造业和周期板块为主。“适应市场风

格或是业绩长青基金的重要支撑。 ”

华夏基金相关负责人对中国证

券报记者表示，华夏精选平稳运作19

年，首要原因便是，离不开中国经济

的快速发展和中国资本市场的稳健

发展，受益于优秀企业的成长。

整体来看，近十年来，公募基金

的重仓股变迁描绘出一幅中国经济

产业变迁图，公募基金行业在实现与

实体经济协同之际，实现了自身的跨

越式发展。

从2020年底开始， 宁德时代、立

讯精密、隆基绿能等制造业个股在公

募基金前十大重仓股中屡屡现身。 到

2022年上半年，新能源产业个股占据

主动权益基金前十大重仓股的“半壁

江山” 。 这一景象和十年前公募基金

重仓股中金融房地产龙头 “搭台唱

戏” 景象形成鲜明对比。

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

成为了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。

让收益真正落到老百姓口袋里

中国证券报记者曾采访过一位

百岁老人买基金的故事。 老人十五年

来“钟情” 于一只基金，每月都买一

点，最终收获了可观的投资收益。 老

人之所以对一只基金如此 “钟情” ，

原因非常简单，这只基金十几年来的

分红水平特别稳定。

整体来看，公募基金分红“成绩

单” 亮眼。 数据显示，截至2022年上

半年末， 公募基金整体分红4.08万亿

元。 分类别来看，货币基金实现分红

1.56万亿元，混合基金1.27万亿元，债

券基金0.88万亿元，股票基金0.4万亿

元。 其中，天弘余额宝自成立以来实

现分红2432.77亿元， 是当前市场上

唯一一只分红破千亿元的基金。 主动

权益型基金方面， 兴全趋势投资以

312.85亿元的分红名列前茅。

杨宇认为，在倡导长期投资的同

时，基金需要给投资者稳定预期的持

基体验，比如长期分红。 当给予投资

人较为稳定的红利回报预期时，将更

有利于投资人长期持有。

“从业绩的维度来看， 公募基金

整体体现出了高水平的专业能力和

主动管理价值。 ” 刘亦千认为。

不少专业人士表示，未来，公募

基金不仅要整体“账本” 亮眼，还要

从投资者的切身体验出发，让收益真

正“落到老百姓口袋里” 。

温永鹏认为，“基金赚钱，基民不

赚钱” 这一问题需要市场多方主体共

同努力，除了持续加强投资者陪伴和

引导，还需要渠道销售机构、基金管

理人共同优化考核激励机制，将客户

的长期投资收益、客户的获得感和体

验感作为重要考核指标。

具体来看， 刘亦千从两个方面给

出建议。 首先，在投资管理上，公募基

金行业淡化对短期排名的追求， 通过

适当的资产配置、 风险管理等手段降

低产品波动， 优化产品持有体验。 其

次，在销售管理上，转变“唯规模论”

的销售管理模式， 从客户利益最优化

出发进行产品营销； 并进一步加强适

当性匹配管理，把“合适的产品卖给

合适的投资者” 落到实处；也要加强

基金的宣传半径和普惠范围，让“更

多的合适投资者， 可以更快速有效地

匹配到合适的产品上” 。

在适当性匹配管理上，杨宇直言：

“公募行业需要从过去简单的 ‘卖基

金’ 模式，向资产配置的模式转变。 ”

在温永鹏看来，公募基金产品数

量已经多达上万只，投资者面临“选

基难” 的问题，基金公司需要向投资

者更直观、清晰、全面地介绍产品的

特征，帮助其匹配适合其投资理财需

求的产品。

二十五年锻造“长牛账本”

公募求解财富增值新课题

□本报记者 杨皖玉 赵若帆

过去25年， 公募基金行业在与基民

的双向奔赴中，续写了一个又一个有关财

富“小确幸” 的故事。 过去25年，公募基

金行业在实现与实体经济的协同间，分享

了经济增长的资本红利，并实现自身跨越

式发展。

公募基金的“长牛账本”在续写。 站在

新的历史时点，面对“万基时代”的到来，如

何解决投资者“选基难” ，如何提升投资者

获得感， 让投资者更充分地分享基金收益，

成为公募行业迈向高质量发展阶段的“必

答题” 。

长期主义致胜的公募基金，还将在不

断的实践中，彰显自己的专业、专注。
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