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https://www.100test.com/kao_ti2020/460/2021_2022__E8_AF_81_

E5_88_B8_E5_9F_BA_E9_c33_460379.htm 回顾美国这些年所发

行的新基金，我们很庆幸地看到很多基金代销机构都没有把

某些题材非常流行的基金推向市场。在这些新发行的基金中

，晨星分析师发现很多是投资于成熟市场或者全球的基金，

这两种都是适合普通投资者的基金类别。 与此同时，一些新

基金，特别是交易所交易基金，却往往发行一些投资范围狭

隘而题材热辣的基金，对于这些类似整过容的基金，投资者

需要小心。 不妨看一下目前美国市场上都存在哪些题材热辣

但缺乏投资价值的基金(至少是不合适普通投资者)，这些是

普通投资者所要避开的投资黑洞。 汇率基金 随便翻阅任何一

期的新闻周刊，几乎无法避开诸如美元弱势之类的新闻报道

。基金公司也因势利导，在过去几年里不断推陈出新，向广

大投资者提供了各种各样的投资/投机工具，那些押注某种货

币升值或者美元继续贬值的投机者也各得其所，与汇率基金

频频过招，玩得不亦乐乎。 然而赌某种货币升值或者贬值是

一种风险极高的游戏，游戏的成功需要准确掌握宏观经济的

变化(不妨询问长期从事这种游戏的投机者，他们目击了2003

年和2004年美元的贬值，在接下来的2005年，美元却对日元

和欧元升值了15%)。我们认为最好是在长期持有那些没有对

冲外汇风险且分散的国外股票或者债券基金，而不要猜测某

种货币汇率在短期或者中期的走向。 长短仓基金 长短仓基金

一般的投资策略是买入价值低估的股票而同时卖出价值高估

的股票，利用市场的波动来获利。当市场上升时，估值过低



股票的升幅要大于估值过高的股票；相反，当市场下跌时，

估值过低的股票的跌幅要小于估值过高的股票。长短仓基金

获利的关键是判断股票价格是被低估还是高估了。 把长短仓

基金列入时髦类基金是件有待商榷的事情，因为一些基金经

理，尤其是对冲基金领域里，已经运用该投资策略在控制风

险的同时，取得相当好的回报。纵使如此，我们仍然怀疑长

短仓基金是否适合广大的普通投资者。这些基金采用善变的

投资策略，他们在某些股票上做多，同时买空相应数量的股

票，追求在不同的市场环境下都能为投资者带来正回报。那

么基金经理和投资者应该皆大欢喜么？不尽然。 历史的数据

表明股票能够在长期带来年均10%的收益率，但长短仓基金

所能产生的回报要低于股票。举例来说，长短仓基金的平均

年收益率为6%，相比下，标普500指数每年有将近12%的年回

报率。再加上过去几年长短仓基金收取超过2%的管理费，很

难想像投资长短仓基金会比投资一般的债券型基金更明智。

而且，长短仓基金有着税收上的先天不足性，因为它并没有

税收免疫功能。 单向商品类基金 一般的投资者在投资组合里

往往加入一只比较分散的一揽子商品基金，并打算在市场动

荡时买入并持有这类基金，我们能够理解此类做法。因为它

们和美国股市的相关系数为0，对分散风险有着一定的作用。

但那些持有单个商品仓位的基金，有极高的风险性，例如农

产品(24.03,-0.27,-1.11%)或者金属产品，这些商品价格不像上

市公司那样可以通过现金流量的折算来得出合理价值，要精

确预测商品价格的走势难于上青天。这类基金可能合适极端

投机者，普通投资者还是小心为妙。 离岸基金 离岸基金是指

一国的 证券投资基金组织在他国发售证券投资基金份额，并



将募集的资金投资于本国或第三国证券市场的证券投资基金

，比如中国的QFII。 那些集中投资在新兴市场的基金是否适

合普通投资者争议颇多。虽然这些新兴的经济体有着光明的

前景，仍有大量的疑问堆积在他们面前。很多基金公司正在

赶时髦发行投资于金砖四国(中国、印度、巴西和俄罗斯)的

基金，美国第一信托基金公司(First Trust)甚至在几周前推出

了专门投资于中国和印度的ETF基金(Chindia ETF)。我们知道

有充分的数据证明这些经济体比其他地区有着更广阔的发展

前景，但这些基金的投资价值仍值得怀疑。 这些新兴经济体

过去几年的牛市已经产生了相当高的估值风险。如果这些新

型经济体的增长下滑，或者另外的一些经济体投资浪潮更热

，投资者是否会希望他们的基金经理投资那些更炙手可热的

经济体呢？我想答案是肯定的。但这种跟风行为最终并不能

为你带来更多的投资收益。 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


