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财经

 公募基金盈利情况出色

公募基金三季报日前披露完毕，虽然第
三季度整个行业各类公募基金整体亏损达

2093.96亿元，但整个前三季度的盈利情况依
然出色。

来自天相投顾的数据显示，截至 9月底，
8000多只基金（统计样本为所有披露 2021年

三季报的 8152只基金及 651只未披露 2021

年三季报的基金）合计规模达 23.95万亿元，
较 6月底增长 8722.47亿元。

与规模成长相对应的是公募基金的盈利
能力同样大为可观。

数据显示，前三季度各类公募基金整体
盈利逾 4000亿元。截至三季度末，公募基金

持有 A 股总市值 5.75 万亿元，再创历史新
高。A股持仓占净值比例为 22.74%，连续两季

度攀升。
从基金产品来看，第三季度，新能源主题

基金和固收基金盈利居前。

基金赚钱而基民却不赚

值得一提的是，在公募基金“大丰收”的
同时，基民的赚钱效应却略为逊色。

日前，景顺长城基金、富国基金、交银施
罗德基金三家基金管理公司就在他们联合发

布的报告中指出，“基金赚基民不赚”正在成
为行业发展的痛点。

三家公司分析了成立一年以上的共计

129只主动权益类基金产品的全部 4682万客
户，处理了共计 5.65亿笔交易记录的数据后，

最终形成了《公募权益类基金投资者盈利洞
察报告》（以下简称“报告”）。

该《报告》指出，通过对大数据的分析发
现，基金收益并不等于基民收益，即使选到好

基金，也不意味着投资者能赚到理想的收益。
一个总体的印证是，截至 2020年 12月

31日以及 2021年 3月 31日，过去十五年，主
动股票方向基金业绩指数累计涨幅分别高达

1100.79%、910.68%，年化收益率分别为
18.02%、16.67%。 而对应的时间节点，报告

统计的历史全部个人客户的平均收益率分别
仅 15.44%、8.85%。

普遍而言，投资者获得的收益不及其购
买的基金业绩，也就是基金赚钱，基民确实不

怎么赚钱。

基民操作中存在“减分项”

三家基金公司也试图将难以把握的投
资难题转化为更具象的问题来解答。他们通

过提出基民投基收益等式：基民投基收益=

基金损益+基民行为损益，来分析影响基民

收益的因素。一方面，基民收益受到无法控
制的市场波动、基金经理投资水平等客观因

素影响；另一方面，是基民的投资行为这一

主观因素，而基民“操作”给收益带来的损耗

率接近-60%。
报告指出，在投资基金的过程中，投资

者常常把更多的精力放在如何挑选一只优
秀的基金上面，而对于自身投资行为给予的

关注度却显然有所欠缺。这也启示全行业对
于投资者行为应给予更多的关注。从本质上

来说，投资行为本身没有对错，但是投资行

为的结果却有好坏。基民诸多的投资行为，
如频繁买卖、跟风追涨、过早止盈止损等，都

在很大程度上对最终的投资收益产生了负
面影响。

例如，从客户的真实数据来看，与平均每
月买卖不到 1次的客户相比，每月买卖 5次

以上的客户，其盈利比例及平均收益率都显
著下降，而且，交易次数越多，盈利状况越差。

频繁买卖显著提高了客户的持基成本。目前，
在主动股票基金的费率结构中，持有时间越

短，赎回费率越高。频繁交易意味着更多的申
购、赎回费，虽然每次买卖的费用并不起眼，

但交易次数越多，投资回报中被侵蚀的金额
就越高。相反，成本越低，保留的投资收益就

越多，复利效应也明显。客户虽然很难预知市
场涨跌，但是可以通过控制自己的持仓交易

次数来控制交易成本。
其次，面对较为剧烈的市场波动，基民

倾向于采取择时操作来追求更好的收益。但
是择时容易受到市场情绪影响，面对火热的

市场，投资者容易产生害怕踏空的心理，进
而诱发跟风追涨等行为。实际上，盲目的跟

风追涨与频繁买卖是共生的，频繁买卖对
收益的负面影响，都与跟风追涨等行为密

切相关。

为帮助基民形成正确的投资行为，提升
投资收益，《报告》列举了基民在投资过程中

的“加分项”和“减分项”。其中，加分项包括

定投、长期持有和更长的投资年限和经验；减

分项主要包括频繁买卖、跟风追涨和过早止
盈止损。

坚持长期投资才是“正道”

在破解基民不赚钱这个难题上，基金公
司又应该怎么做？

景顺长城总经理康乐认为，助力基民获
取更优回报是一个系统性工程。首先，基金公

司需要一方面提升投资能力，另一方面可以
发行带有“持有期”策略的基金，帮助基民“管

住手”。第二，投顾公司从顾问的角度，帮助投
资者选择与自身风险属性匹配的产品和基金

经理；媒体、合作伙伴、销售渠道则应从客户

陪伴和培育的角度，提升投资者投资理念，践
行长期理财。

富国基金总经理陈戈指出，培养基民长
期投资理念，需要培养投资者对长期投资

的信仰。首先，要着力于中国资本市场的建
设，降低整体市场波动率；第二，通过坚持

基本面投资，寻找优质公司，与优质公司做
长期的朋友，能够降低基金产品的波动性；

第三，市场风格、基金风格引发的波动性问

题，FOF产品可以来解决。FOF 通过分散基
金产品的非系统性风险，发挥基金管理人

的资产配置能力，能够获取波动性更低的
收益。

交银施罗德总经理谢卫表示，客户的持
有体验跟基金产品的波动率、回撤高度相

关，因此要鼓励主动权益类基金经理不断
扩展能力圈，向更全面的选手去发展，通过

更加均衡的投资降低组合波动。对于理财
替代的基金产品，比如“固收+”和 FOF 类产

品，要严格控制波动率，不追求超出波动率
的收益。
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基金大赚的背后
基民为何难赚钱？

财经风向标    今年前三季度公募基金整体
盈利逾 4000亿元，但是———本报记者 杨硕

今年以来，公募基金规模

持续攀升，各大基金公司的盈

利数据也十分好看。相关数据

显示，前三季度各类公募基金

整体盈利逾 4000 亿元。在基

金行业大挣特挣的同时，如何

帮助基民投资盈利也成为行

业关注的一个焦点问题。

    “计算机专业+金
融行业实践” 背景的老
师在商学院上计算机
C++语言编程课， 技术
硬核课程开启了 2021

级上海交通大学上海高
级金融学院金融科技硕
士新生的第一课。 而这
一课， 或将成为这些来
自国内外一流大学优秀
学子未来在金融行业立
足的关键起点。

商学院里的计算
机课，不仅讲计算机技
能，每一种程式在金融
实践前端、后端的应用
被一一列举，学生不仅
要会编程，更要懂得如
何利用这种技术语言
为金融场景构建真正
的工具。 3年前，“金融
学-金融科技” 方向在
上海交通大学上海高
级金融学院金融硕士
项目正式落地招生，随
着大数据、 区块链、人
工智能等新技术的发
展，科技正与传统金融
行业相互融合、重塑业
态，而这一专业人才培
养正是瞄准扑面而来
的未来金融。

“国内金融科技发展日新月
异，但既懂金融又懂科技的人才少
之又少。 ”课程创立者、高金教授李
祥林认为，只有真正能够深层次理
解金融也懂技术，才能够将两者结
合， 带来新的运营模式和业务方
式，学生若掌握金融、统计与机器
学习、 计算机技能与应用知识，成
长为中国最需要的金融科技未来
领军人才。

在学界与业界都积累了丰富经
验的李祥林深刻地明白， 一个学科
的建设需要一定的前瞻性和稳定
性。在课程设计之初，李祥林就与国
内外的金融机构和金融科技公司充
分交流、 反复探讨以确保项目的课
程能真正传授给学生前沿市场最需
要的技能与知识， 同时也确保不会
随着市场的快速发展很快就被淘
汰。 他发现大数据平台的框架和市
场上目前比较流行的云平台是目前
市场实践中亟需的技能， 因此设立
大数据与云计算平台课程。 项目还
借力交大资源， 邀请上海交大电子
信息与电气工程学院密码学专家谷
大武教授的团队讲授。

这几年，人工智能和机器学习
的快速发展以及在金融中的应用
越来越受业界的高度重视，高金金
融科技项目特意设置了三门机器
学习课程来讲授这个领域。 “希望
学生毕业后在机器学习领域能和
统计、 计算机专业的同学比较之
中，仍有竞争优势。 ”

2021年首届 25 位高金金融
科技毕业生就业率 100%， 平均每
人获得三个工作 offer。 最终就业
雇主包括摩根斯坦利、 中金等头部
券商，还有九坤投资、重阳投资等对
冲基金及腾讯等互联网头部企业。


