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五招读懂基金年报

闻 群

基金年报 是 基金完整年度运作的

总结性报告，但动辄几十页的基金年报

往往令读者眼花缭乱、无从下手。建议

投资者可以抓大放小，从三项费用、持

股明细、持有人 结 构、市场走势判断、

换手率五方面重点捕捉基金年报中的有

用信息。

看管理费、托管费、交易佣金三项

费用。其中基金管理费收入（包括客户维

护费）和托管费在“年度财务报表”部分

有单独表格列示，交易佣金在“重大事项

揭示”中有单独表格列示。

在目前的固定管理费率制度下，基

金管理费收入的多少主要取决于资产规

模的大小。但也不是与管理业绩毫无关

系的，因为从长期来看，基金业绩是基

金公司管理费收入的本源所在。业绩做

好了，才能获得投资者的认同，基金资

产规模才能逐渐壮大，管理费收入才能

上升。此外，需要注意的是，基金管理费

收入并不是全部归基金公司所有，根据

2009 年基金年报，基金公司约把 15% 的

管理费支付给代销渠道作为客户维护费。

基金托管费也是根据基金资产规模

收取的固定费用。基于托管银行相对基

金公司的职责要少一些，因此托管费用

也 较管理费用要 低。2009 年度 13 家 托

管银行共收取了50.38 亿元的托管费。

基金支付给券商的交易佣金和基金

进行股票交易的活跃程度相关。在 2009

年度股市向好、基金股票交易量大幅上

升的背景下，共产生了66.89 亿元的交易

佣金，较 2008 年增加了约 60%。

看“投资组合报告”中列示的基金

持股明细。投资者可以把年报披露的持

股明细数据和基金四季报披露的前十大

重仓股进行对比分析，挖掘基金重点持

有、但因为总盘子较小进不了基金十大

重仓股行列的隐形重仓股，从而进一步

了解基金的选股特征。

看“基金份额持有人信息”中列示

的基金持有人信息。一般来说，机构投

资者基于专业性和信息的优势，会体现

出优配、优选基金的能力。基金投资者

可以观察和比较基金的机构持有比例、

上市基金的十大持有人情况，借以了解

机构持有基金的动向。

看“管理人报告”中透露的基金对

下阶段市场走势判断、偏好的热点主题

和行业。这部分内容既可以让基金投资

者知悉自己所投资基金的操作思路，还

可以让股票投资者把握基金关注的下阶

段热点行业和主题。相关研究表明，基

金新增的行业、主题一般在下阶段会有

较为突出的表现。

从年报披露数据计算偏股型基金

的换手率、基金的股票、债券投资管理

能力。基金换手率可以用年报披露的基

金股票交易量，结合基金年度内的平均

股票资产来 进行 计算。需要注意的是，

换手率水平仅体现基金操 作风格和特

征，换手率高表明基金的股票操作相对

比较活跃，换手率低则表明股票操作相

对平稳，从长期来看换手率和业绩没有

显著相关性。但是在 2009 年活跃的市场

环境中，换手率高、操作积极的基金整

体显示了获益能力上的优势。此外，投资

者对于换手率高、但业绩表现又持续低

迷的基金应保持警惕。这一方面可能是

由于基金经理在投资运作上没有明确的

想法、随波逐流所致 ；另一方面也可能

是基金存在流动性风险，持有人的申购

赎回导致基金被迫频繁买卖股票。

（摘自《中国证券报》)

领导者的价值在于有愿景

佚 名

在非洲一片茂密的丛林里，四个皮

包骨头的男子扛着一只沉重的箱子，在茂

密的丛林里踉踉跄跄地往前走。 这四

个人是：巴里、麦克里斯、约翰斯、吉姆，

他们是跟随队长马克格夫进入丛林探险

的。马克格夫曾答应给他们优厚的工资。

但是，在任务即将完成的时候，马克格

夫不幸得了病而长眠在丛林中。 

这个箱子是马克格夫临死前亲手制

作的。他十分 诚恳地对四人说 道 ：“我

要你们向我保证，一步也不离开这只箱

子。如果你们把箱子送到我朋友麦克唐

纳教授手里，你们将分得比金子还要贵

重的东西。我想你们会送到的，我也向

你们保证，比金子还要贵重的东西，你

们一定能得到。” 

埋葬了马克格夫以后，这四个人就

上路了。密林的路越来越难走，箱子也

越来越沉重，而他们的力气却越来越小

了。他们像囚犯一样在泥潭中挣扎着。

一 切都 像 在做恶梦，而只有这 只箱子

是实在的，是这只箱子在支撑着他们的

身躯，否则他们全倒下了。他们互相监

视着，不准任 何人单独乱动这只箱子。

在最 艰 难的时候，他 们想 到了未 来的

报酬是多少，当然，有了比金子还重要

的东西……

终于有一天，绿色的屏障突然拉开，

他们经过千辛万苦终于走出了丛林。四

个人急忙找到麦克唐纳教授，迫不急待

地问起应得的报酬。教授似乎没听懂，

只是 无可奈 何把手一摊，说 道 ：“我是

一无所有啊，噢，或许箱子里有什么宝贝

吧。”于是当着四个人的面，教授打开了

箱子，大家一看都傻了眼，满满一堆无

用的木头！“这开的是什么玩笑？”约翰

斯说。“屁钱都不值，我早就看出那家伙

有神经病！”吉姆吼道。“比金子还贵重

的报酬在哪里？咱们上当了！”麦克里斯
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愤怒地嚷着。此刻，只有巴里一声不吭，

他想起了他们刚走出的密林里，到处是

一堆堆探险者的白骨 ；他想起了假如没

有这只箱子，他们四人或许早就倒下去

了……巴里站起来，对伙伴们大声说道：

“你们不要再报怨了。咱们得到了比金子

还贵重的东西，那就是生命！”

一个领导者的职责和价值是什么？

绝不是给部下工资和奖金，而是给他愿

景和信念。因为，当你觉得是你在“发”

奖金时，部下却觉得是他在“挣”奖金。

只有愿景和信念，是不能基层自发，而只

能由领导者给予部下的。

（摘自《中外管理》）

一条妙计救索尼

莫 凡

1956 年 2月的一天 ,日本索尼公司的

副总裁盛田昭夫又一次来到美国，这已

经是他第100 次跨越太平洋 , 为小型晶体

管收音机寻找销路。不久 , 盛田昭夫遇

上了一位经销商 , 这个 拥有 150 多家 连

锁店的买主非常喜欢这种晶体管收音机 ,

他让盛田昭夫给他一份数量从 5 000、1

万、3 万、5 万到 10 万台的报价单。 

这 是一桩多么诱人的买卖啊 ! 盛田

昭夫不由得心花怒放 , 他告诉对方, 需要

一天时间考虑。回到旅馆后 , 盛田昭夫开

始谨慎的思考。一般说来 , 订单数额越

大就越有钱可赚 , 所以价格就应该依次

下降。可是当时索尼公司的月生产能力

只有 1 000 台, 接受 10 万台的订单就必

须新建厂房、扩充设备、雇用和培训更

多的工人 , 这意味着要进行大量的投资。

万一来年得不到同样数量的订货, 引进

的设备就会闲置 , 还要解雇大量的人员 ,

这将使公司陷入困境 , 甚至可能破产。夜

深了, 盛田昭夫仍在继续苦思良策 , 反复

设想着接受这笔订货可能产生的后果 ,

测算着价格和订货量之间的关系。他要

在天亮之前想出一个既不失去这 桩生

意 , 又不使公司冒险的两全其美的妙计。 

他 在纸 上不停地计算着、比画着 ,

忽然随手画出一条“U”字形曲线。望着

这条曲线 , 他的脑海里闪电般地出现了

灵感 —— 如果以 5 000 台的订 货量作

为起点 , 价格先随着订货量的增加而降

低 , 超过 1 万台, 价格又随着订货量的增

加而回升。5 万台的单价超过 5 000 的单

价,10 万台的价格则更高。按照这个 规

律 , 他飞快地拟出一份报价单。第二天 ,

盛田昭夫早早地来到那家经销公司 , 将

报价单交给了经销商 , 并笑着说 :“我们公

司与众不同 , 我们的价格先是随订数而

降低 , 然后它又随订数而上涨。就是说

给你们的优惠折扣，1 万台内，订数越高

折扣越大 ；超过 1 万台，折扣将随着数

量的增加而越来越少。” 

经销商看着手中的报价单 ,听着盛田

昭夫怪异的言论 , 感到莫名其妙。盛田昭

夫耐心地向经销商解释他制定这份报价

单的理由 , 经销商终于明白了, 很快和盛

田昭夫签署了一份 1 万台收音机的订购

合同。就这样 , 索尼公司因为盛田昭夫的

一条妙计而摆脱了一场危险的赌博。

（摘自《读者》）

国外知名企业的管理绝活

陈 静

麦当劳：把所有经理的椅子靠背

锯掉。美国麦当劳公司创始人雷 •克罗克

不喜欢整天坐在办公室里，他的大部分

工作时间都用在了“走动管理”上，即到

各 公司、各 部门走 走、看看、听听、问

问。曾有一段时间麦当劳严重亏损，克罗

克发现其中一个重要原因是公司各职能

部门经理习惯躺在舒适的椅背上指手划

脚，把许多宝贵时间耗费在了抽烟和闲聊

上。于是克罗克将所有经理的椅子靠背

锯掉。结果高层纷纷走出办公室，深入

基层，及时了解情况，现场解决问题，终

于使公司扭亏转盈。

美国汽车：总裁桌上的不同颜色

公文夹。美国汽车公司总裁莫端要求 秘

书给他的呈递文件按紧急程度分放在不

同颜色的公文夹中。红色的代表特急 ；

绿色的要立即批阅 ；桔色的代表当天必

须注意的文件 ；黄色的则表示必须在一

周内批阅的文件 ；白色的表示周末时须

批阅 ；黑色的则表示是必须他签名的文

件。这大大提高了他的工作效率。

肯德基：用“特别顾客”监督分店。

美国肯德基的子公司遍布全球。一次，

上海肯德基有限公司收到了3 份总公司

寄来的鉴定书，对外滩快餐厅的工作质

量分 3 次鉴定评 分，分别为 83、85、88

分。原来，肯德基雇佣、培训了一批人，

让他们佯装 顾客潜入 店内进行检查评

分。这些“特殊 顾客”来无影、去无踪，

使快餐厅经理、雇员时时感到某种压力，

丝毫不敢疏忽。

日本太阳工业：会议成本分析制度。

日本太阳公司每次开会时，总是把一个

醒目的会议成本分配表贴在黑板上。成

本的算法是 ：会议成本＝每小时平均工

资的 3 倍×2×开会人数×会议时间 (小

时 )。公式中平均工资之所以乘 3，是因

为劳动产值高于平均工资 ；乘 2 是因为

参加会议要中断经常性工作，损失要以

2 倍来计算。因此，参加会议的人越多，

成本越高。有了成本分析，大家开会态

度就会慎重，会议效果也十分明显。

韩国精密机械：“一日厂长制”。即

让职工轮流当厂长管理厂务。一日厂长

和真正的厂长一样，拥有处理公务的权

力。当一日厂长对工人有批评意见时，要

详细记录在工作日记上，并让各部门的

员工收阅。各部门、各车间的主管依据

批评意见随时改正自己的工作。实行“一

日厂长制”后的第一年就节约生产成本

300多万美元。

　　 （摘自《价值中国》）
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