
看准主题投基金

国企改革或带来多个行业机会，比
如军工、环保和信息技术等。

对于我国的国企改革而言，要想让
传统企业重新获得生命力，运用新的通
信技术、电子化的生产流程不可忽视。
工银信息产业、长盛电子信息产业等投
资于 TMT（科技、媒体、通信）股票的基
金，具有较强生命力。今年下半年以来，
中证军工指数涨幅已超过 50%，投资者
可以关注前海开源中证军工指数、长盛
航天海工装备这类军工基金。从中期来
看，和人们衣食住行紧密联系的大气污
染、水污染或将成为首要关注的重点，新
华中证环保产业、富国低碳环保等基金
值得关注。

“一带一路”战略将直接利好基建。
南方成分精选重仓股包括大秦铁路、中
国建筑、北京城建等基建类个股。近一
个月，这类个股涨幅最低也达 40%，北京
城建涨幅超过 70%。如果投资于南方成
分精选这样的重仓基建类个股的基金，
想必能更加安全稳健地抓住“一带一路”
的新机会。除了基建，随着“一带一路”
的发展，沿途的贸易、金融、旅游等也会

逐渐跟上步伐。嘉实周期优选重仓南车
北车、中工国际等股票，同样有不错的投
资机会。

就目前而言，我国股市处于大盘蓝
筹股的估值修复阶段。如果投资者不经
常关注政策变化，并且更希望获得细水
长流的收益，可直接投资于沪深 300 指
数中的大盘蓝筹股相关基金。回想近一
个月，有多少基金、股票跑赢了指数？华
泰柏瑞量化增强是一只沪深 300 增强型
指数基金，今年下半年以来涨幅达 55%，
值得继续关注。

私募高手在“民间”

股市火热的行情让私募舞台也备
受关注。截至 11 月末，今年以来排名
前十的私募基金中，基金经理出自“民
间派”的占据了八席，清水源 1 号的张
小川、智诚 7 期的卢伟强是仅存的“正
规军”出身，两人曾分别任职于诺安基
金和招商基金。

A 股市场变幻莫测，不同风格的私
募基金可谓各领风骚仅一年，而像泽熙
这样，多年以来所有产品均处于塔尖的
私募基金确是独一无二，而不拘一格的

选股风格或是其成功的要素之一。从今
年前三季度的季报看，泽熙曾出现在金
字火腿、名牌珠宝、东方金钰、黔源电力、
东方宾馆等个股的十大流通股股东名单
中。从这些标的分析，泽熙倾向于在大
消费中选择中小市值的成长股，持有周
期往往在 1至 2个季度。

除了泽熙，另外一只连续两年进入
前十的私募基金是创世翔 1 号。创世翔
的核心投资理念为“创新型价值投资”，
寻找价值洼地，且对未来有较强爆发力
的个股提前布局，并在上涨中适度波段
操作。今年创世翔主要布局在国企改革
领域。像星湖科技作为广东国企改革

“标杆”股，为创势翔旗下基金净值作出
了较大正贡献。创世翔的整体风格偏激
进，对于看好的成长股敢于重仓。近期，
该公司集中发行了多只产品，未来多产
品的管理能力以及业绩的持续性有待于
市场的进一步检验。

穗富 1 号可谓今年的一匹黑马，基金
经理邱永明和易向军是典型的“民间派”，
操作风格颇为彪悍。2014年一季度，该基
金产品规模仅2000万元不到，几乎是满仓
操作。在同安股份的三季报中，穗富旗下
的三只产品更是同时出现在前十大流通股

股东中，激进的操作风格可见一斑。
今年前十的榜单中，清水源 1 号在过

去几年或许并不是最耀眼的明星，但其
成立以来的各年度排名始终能保持在同
类私募中的前 6%。截至今年 11 月，其近
三年的业绩排名第四，仅次于泽熙的三
只产品。清水源的投资理念是以价值为
基础，强调风险收益比，寻找短期未反映
在股价里的价值和被市场错误归类的股
票。较少去追涨短期涨幅较高的热点
股，会适度考虑市场的“大风向”，包括政
策面、行业景气度等。策略上以大波段
操作为主，对于熟悉的个股会反复操作。

其实，无论是“民间派”还是“正规
军”，能够为投资者带来持续稳定的回
报才能让投资者长期追随。之所以年度
前十经常出现黑马，源于众多中小私募
机构首只产品规模都不大，一些新私募
的操盘风格往往较为激进，偏爱押宝式
投资，一旦成功获得高收益率甚至成为
私募产品冠军。但从历史数据来看，前
十的“生存率”往往较低。

在投资者寻找“新星”的同时，那些
传统私募也在悄然重新崛起，淡水泉、
和聚、民森、理成等穿越过牛熊市的产
品，依然值得投资者关注。

牛市预期下如何择“基”
好买基金 卢 杨 周子涵

会计师读年报会计师读年报

投资证券市场分为被动投资和主动
投资，简单来说，被动投资是买股票组
合，主动投资就是买单个股票。投资者
通过分析得出，要买的这只股票的价格
现在非常便宜，通过价格发现来赚钱。
所以，在证券市场中，炒股的高手为了追
求超额利润，往往不做股票组合，而是只
买一只股票，其赚取的利润会好于大盘
涨幅，当然，谁也不敢保证稳赚不赔。那
么，他们是如何做到的呢？

进行主动投资，一定要弄清楚股票
的价格为什么会上涨。很多人说，股票
价格是因为买的人多了而上涨，卖的人

多了就下跌。我们需要弄清楚的是，为
什么有很多人去买，或是为什么有很多
人去卖。在我投资了这只股票后，别人
还会不会来买这只股票。只有把背后
的原因分析清楚了，才能真正学会主动
投资。

其实，影响人们去买股票的因素就
是信息。所以，投资者在投资前需要掌
握大量与股票相关的信息，需要研究准
备投资的行业。在掌握了充足的信息
后，才能让主动投资的把握更大。

也要看到，信息分为过去的信息和
影响“未来”的信息。过去的信息就是过

去这个行业是一个什么状态，行业的股
票有着怎样的表现，可以通过分析股票
的历史数据来预测其未来的表现。影响

“未来”的信息是大众还不知道的信息，
但是这些信息却能对这个行业、对行业
内的股票产生重要影响。但要获得这些
信息就需要下功夫。比如，大家都知道
影响电动车发展的瓶颈是电动车的电池
和充电技术。如果投资者通过分析研
究，比市场先知道电动车电池、充电技术
取得了重要进步，那么，就可以基于这个
信息来判断，电动车行业未来将会有很
好的发展，相关股票也会大幅上涨，于是

投资者可以提前买入电动车概念股，从
而实现价格发现。

所以，投资股市不是盲目买股，分析
掌握信息至关重要。如果对股市的后续
行情看好，对注册制改革有所了解，可以
分析出券商股会有一个比较好的行情；
如果能分析出利率将会呈下降趋势以及
了解国内高铁实现盈利的情况，可以判
断高铁概念股也会有向上的空间⋯⋯当
你心中对所买股票的行业状况有一个基
本了解后，再去看个股的涨涨跌跌，心情
就不会再像过去那样起起落落，不知道
是该买还是该卖了。

信息的价值
彭 江
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“那我半年前‘申
请’的iPhone呢。”

“哇，这个不错，比平时便宜了

300 元，这个更狠啊，便宜了 500 元，

这个，还有这个⋯⋯下

单成功，等送货了。”

作为家庭资产配置的一个重要组成
部分，银行理财产品从来都不缺少自己
的“粉丝”。细心的“粉丝”已经发现
今年银行理财产品的一些变化。收益率
趋近平衡，高预期收益率理财产品难
觅；短期理财产品减少，中长期理财产
品的数量开始明显增加等。

面对上述影响，投资者首先要会
“选”。过去购买银行理财产品的投资者
基本都知道，在 3 月末、6 月末、9 月末
和年末这样的时间点，常常能在银行中

“淘”到期限短、预期收益高的产品。
但随着与银行存贷比考核相关的文件的
出台，对于银行理财产品季末冲时点效
应有明显制约。虽然看似投资者少了一
些高收益率银行理财产品的选择机会，
实际上是加强了对银行风险的防控，保
护了投资者的利益。

那么，高预期收益的银行理财产品
是否就此消失了呢？也不尽然。从目前
情况看，存款压力较大的城市商业银行
和部分股份制商业银行推出的银行理财

产品预期收益率仍然相对较高，不同于
过去在季末时，现在上述银行在平日也
会推出一些较高预期收益率的产品。投
资者以后不用留钱苦等“季末”了，平
时也有可能选到较高预期收益率的银行
理财产品。

与此同时，中长期限的银行理财产
品数量开始明显增多，而这些产品的预
期收益率也比较高。业内人士建议投资
者可以先留出一笔应急资金，再选择此
类期限较长的银行理财产品。

除了会“选”，还要会“辨”。今年
以来，银行理财的产品类型越来越丰
富，开放式净值型产品资金募集量增幅
明显，净值型产品渐成未来银行理财产
品的发展趋势。也就是说，未来理财产
品将不再会有预期收益，而是以类似基
金的形式，通过产品的净值变化来体现
投资者的收益。对投资者而言，就需要
在充分了解产品属性、投向以及可能的
风险点在哪里之后，再作出选择，并尽
量分散投资。

银行理财“变”里淘金
本报记者 钱箐旎

“您好，您的快
递，一共8000元。”

“ 好 像 有 点 冲

动，严重超支了。”

教授来了教授来了

★茶座
【1秒的价值】

据机构统计数据显示：①网
页加载超 4 秒，25%的人会放弃；
②手机网页超 10 秒，50%用户会
放弃；③谷歌搜索结果慢 0.4 秒，
一天搜索量减少 800 万次；④约
40%移动购物者会放弃加载时间
超 3 秒的网站；⑤亚马逊每天销
售额约 6700 万美元，网页延迟 1
秒，可导致全年损失 16亿美元。

【没有永恒的对手】

当你去逛沃尔玛超市时，能
看到可口可乐和百事可乐在同时
促销吗？绝大多数回答是不。有
统计发现，在连续 52 周内，这两
个牌子每隔一周进行促销，从不
同时促销，也没有哪一周都不促
销。与其说是巧合倒不如说是默
契，因为没有永恒的敌人，“不共
戴天”的竞争对手也能走到一起。

★理财
【如何从财报看企业效率】

分辨一个企业经营效率的高
低，投资者要特别关注：存货周转
率、应收账款周转率、主营成本比
例、营业费用比例、管理费用比例、
财务费用比例、总资产周转率。

存货周转率是考察企业存货
最重要的财务指标。这个比率是
用每年的销售成本除以存货得
出，这一指标的标准值因行业不
同而不同。具体分析时，不但应
该和同行业其他公司进行比较，
还应把该公司往年数据进行纵向
比较，同时把商品的价格趋势考
虑进去。

在分析应收账款时，需考虑
企业的销售收入以及应收账款在
一定时期内的变化。如果应收账
款占销售收入或者其他科目的比
率显得不正常的大时，表明公司
实行的是一种过于放松的信用赊
销政策，很可能产生坏账。对那
收款周期较长公司的应收账款需
细致考察，国内这类公司主要包
括外贸公司、建筑企业、加工企
业、机械设备制造商等。及时收
回应收账款，不仅能增强企业的
短期偿债能力，也能反映出企业
管理应收账款方面的效率。应收
账款周转率越高说明平均收账期
越短。

主营成本、营业费用、管理费
用、财务费用构成了企业销售时付
出的代价。主营业务成本是指产
品的原料成本和加工成本（如生产
工人的工资、加工零件时消耗的电
力、水、煤等），这部分成本发生在
企业的车间里，而营业费用是发生
在销售的过程中，如销售人员的差
旅费等。在公司平稳经营时期，包
括营业费用和财务费用在内的期
间费用与收入的相对比例一般不
会发生巨大变化，如果发生异动，
投资者则需要注意。

财务费用的变化主要来自于
公 司 财 务 结 构 、资 金 需 求 的 变
化。如果上市公司的财务费用大
大增加，投资者需警惕该公司的
财务风险，最好及时比较该公司
与同业其他公司的财务状况，还
需要注意其现金流量表，看该公
司的现金流是否充沛。用主营成
本、营业费用等指标和公司的销
售收入进行比较，得出的比率就
是主营成本比例、营业费用比例、
管理费用比例、财务费用比例，如
果和同行业其他公司比较，这些
值低的话，则反映该企业在控制
成本方面技高一筹。

总资产周转率从整体上反映
了全部资产的管理质量和利用效
率，是考察资产运营效率的一项
重要指标。资产周转速度越快，
反映销售能力越强。

虽 然
2014 年 还 未走完，

但近几年股市少有的火
爆行情令投资者喜大普奔，

创业板迭创新高，上证综指从
跌破 2000 点到涨过 3000 点。在
国企改革、沪港通、“一带一路”
等国家政策推动以 及 国 内

经济环境带动下，牛市
预期愈演愈烈。

“8000 元，有

这么多吗？” “好吧，我⋯⋯不买了。”


