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中选一只投资，这对任何一位投资者而言，都不是简单的事

情。其原因一是基金种类多、产品多，更重要的是，基金同

质化趋势日益明显，无论什么基金，背后的重仓股几乎都一

样。 《华夏时报》记者近日在调查中发现，基金发行不断常

态化使得基金经理“一拖多”现象已成业内流行，这加剧了

基金同质化趋势。在基金业内人士看来，基金公司要想保持

“特色牌”，减缓基金同质化的捷径或将来自销售理念的改

变，而这种变化，将对目前的基金产业链格局发起挑战。 “

千基一面” 尽管各只基金名称五花八门，但只要翻翻基金契

约，就会发现同一类型的基金其投资方向和投资策略大同小

异。《华夏时报》记者注意到，同质化已经成为困扰基金市

场发展的一大难题。 一些投资者甚至在互联网上发贴子调侃

说：“现在的基金是‘千基一面’，名字不是增长就是优质

，投资策略都是价值，投资范围都是基本面向好的上市公司

⋯⋯” 北京一家基金公司的投资总监向记者透露，同质化的

矛盾主要集中于基金类型、类别、投资决策的出发点、决策

点、取向趋同性太大。 在他看来，基金投资决策的趋同，最

主要的表现莫过于扎堆买股，比如在熊市中抱团取暖的防御

策略，在牛市中形成泾渭分明的“二八”甚至“一九”现象

。 他强调，基金投资目标同质化，会使市场的热点过于集中

，其同进同退的策略，更易造成市场波动加大。“很多时候

，Ａ股市场的主要热点均由基金集体建仓而出现过热；而集



体减仓又会使某一行业股票受到重创。所以去年下半年证监

会还专门就基金持股过于集中发出警示。” 记者调查发现，

同质化问题不仅困扰着基金业，也困扰着基金发行的主渠道

银行。 工行十里堡支行财富中心的一位客户经理告诉记者，

尽管银行代销的基金有上百只，但每次向投资者推荐时都几

乎是把同一套“台词”背一遍，他们缺少对投资者专业的精

准建议。 这位客户经理指出，在国外，投资者一般会向投资

顾问咨询，投资顾问则会结合不同产品的特色和投资者的风

险偏好进行推荐。“但目前国内基金产品长期同质化，使得

我们向客户推荐的范畴很有限。同质化不仅使国内基金销售

市场长期在低水平徘徊，也让我们难以真正实现国外通行的

‘顾问式营销’。” “一拖多”的无奈 上述投资总监分析认

为，国内基金行业流行的一句名言是“买基金就是买管理人

”，实际上从某种意义上讲，这正反映了投资者对基金产品

同质化的无奈。 在他看来，基金产品本身大多相似，唯一不

同的便是管理人，所以投资者在选基金时，唯一的主动权就

是选管理人，这造就了当前“明星基金经理”等现象。 “但

更严重的问题是，投资者这个唯一的主动权遭受着日益增多

的基金经理‘一拖多’现象的挑战。” 《华夏时报》记者注

意到，今年以来，随着基金发行不断提速，新基金数目迅速

攀升，使得本来就闹人才“饥荒”的基金经理行业人才供给

紧张，基金经理“一拖多”现象已成业内流行。 据Wind资讯

统计，同时参与管理两只及以上基金的基金经理现已多达49

人，管理基金数占基金总数的三分之一。 不少基金经理管理

的基金数超过两只。以招商基金管理公司为例，旗下招商股

票、招商平衡、招商债券三只基金的基金经理都为游海和胡



军华两人，胡军华同时还管理着第四只基金招商安本增利。

此外，招商基金投资副总监张冰独自管理着招商核心价值、

招商先锋、招商优质成长（LOF）三只基金。 一家基金公司

总经理告诉《华夏时报》记者，这样做是不得已而为之。 “

如果不能招聘到一个合适的基金经理来做新发基金的经理，

先让公司旗下其他基金的基金经理暂时兼任，不仅能解燃眉

之急，还有其有利的一面公司老的基金经理对日常流程和整

个投研团队比较熟悉，容易沟通，且相对来说经验较丰富。

” 但这位总经理的观点遭到不少基金研究人士的质疑。在东

莞证券分析师陈桂柳看来，基金经理同时管理多只类型接近

的基金，投资风格会逐渐趋同，不利于保持基金自身的投资

特点，无法避免同质性；另外，同时管理多只基金必然会分

散基金经理的精力。 宏源证券分析师蒋全直言，“一拖多”

会造成大部分基金的投资策略和投资方向与其合同中所说的

不符。 开打“特色牌” 其实，同质化问题早已引起监管层和

基金公司的关注。2007年，证监会先后审批多只创新封闭式

基金发行，反映了监管层推动金融创新，鼓励基金从“同质

化”走向“特色化”的意图。而基金公司也一直在尝试创新

，丰富产品“个性特色”。 在今年获批的近30只新基金中，

记者发现不乏创新的特色产品，如富国天成红利基金主要特

色在于“定期定额”分红，即在每年初拟定当年分红计划，

规定在什么时间点，分多少额度的红利。这种产品使得基金

在震荡行情中便于将已实现的投资收益及时兑现。 富国基金

副总经理谢卫向《华夏时报》记者指出，基金开打“特色牌

”有可能推动基金公司建立更完善、更科学的产品结构，能

够更有效控制市场风险，从整体上提高投资的稳定性。 在谢



卫看来，更重要的是，如果基金产品特色各不相同，可以让

不同的投资者买到更适合自己的基金，这会促进基金投资者

越来越理性，也会促进基金保持住自己的“特色牌”。 一位

基金公司的营销负责人告诉记者，要让投资者找到符合其真

正需要的基金产品进行投资，有一条捷径改变基金销售人员

的角色。 “基金销售人员的角色要从一个销售人员向投资顾

问转变，顾问式营销必定是基金‘特色化’时代的趋势。” 

谢卫也表示，目前要改变基金同质化现状，在基金产品设计

、销售、客户服务等一个完整的产业链中，最显而易见的变

化将来自于销售。 他分析称，在基金同质化的情况下，基金

销售人员只要了解个大概水平就能应付，但如果基金产品有

其特色，那么这只产品适合什么样的人群、应该采用什么样

的销售技巧，都会成为基金销售人员面对的新问题。 三个应

对之策 基金同质化的趋势，无疑给希望建立基金组合分散风

险的投资者带来了麻烦。投资者如果投资了名称迥异但相似

度极高的基金，可能就没办法通过合理的配置来规避投资风

险。 东莞证券基金研究员陈桂柳向记者强调，原则上投资者

主要是根据自己的风险承受能力去选择基金，但鉴于目前很

多基金在说明书中涉及的投资类型和风格与实际操作不一致

，因此，购买基金前还要仔细了解该产品的资产配置情况。 

“回避基金同质化的风险，有个最简单的办法就是选择指数

型基金，可以选择跟踪大盘蓝筹股和跟踪小盘股的不同基金

。从国外股市看，在一段相对长的时间内，主动型基金一般

都跑不赢被动型的指数型基金。” 针对投资主动型基金、时

间选择要求灵活的投资者，基金研究人士向记者提出了避免

基金同质化的三个应对策略： 尽可能多地了解基金经理目前



及过往管理基金的情况。如果基金经理管理的同类型基金不

止一只，那投资者选择其管理的一只基金即可。 投资者可考

虑组合投资不同风险类别的基金。根据风险偏好比例配置债

券型基金、股票型基金及混合型基金。这样可以在股票市场

调整中，最大限度地降低“同涨同跌”造成的业绩波动。 综

合考虑基金公司的声誉和投研实力。声誉较高、投研实力强

大的公司，能够比同行更快、更多地发现市场上具有投资价

值的品种，从而积极调整基金组合。投资者选择这类基金公

司旗下的基金，可以减小“同质化”造成的市场风险。
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