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詩人告诉我们，在春天，一个年轻男性的幻想会轻易转向对爱情的向往。而经验则告诉我们，在一月份，一个主

动型基金经理的幻想会转向自己已成功的念头。 

 

1 月初，我们在最近的一次民意调查中发现，70%的受访机构投资者认为 2022 年“市场将青睐主动式管理”。

他们提出了许多理由来支持这个想法，其中最突出的是因为某些股票指数的高度集中。有趣的是，这种即将取得

成功的预测只是一长串类似预测中的最后一环。比如说： 

 

• 我们被告知，相关性下降将在 2014 年产生“选股市场”。 

• 一年后，一些主动型基金经理断言，随着市场接近当时的历史高点，主动型基金经理需在 2015 年 降低

投资组合的风险。 

• 最近，有人声称, 由於 2019 年的市场波动剧烈, 主动型基金经理的表现会优于被动型基准。 

 

2014 年、2015 年和 2019 年有什么共同点？在这三个年份中的每一年，大多数美国大盘股主动型基金经理的表

现都逊于标普 500 指数®。事实上，在有 SPIVA®数据的 20 年中，大多数大盘股基金经理只有三次表现超越标

普 500 指数（最近一次是在 2009 年）。中、小盘股基金经理及美国以外的主动型基金经理的表现同样令人失

望。 

 

换句话说，主动型基金经理经常预测我们正在或很快便会进入 “选股市场”，但选股市场就像传说中的布里加

顿一样，几乎从未出现过。每当听到有人预测今年将是主动式管理得到认可的一年，就该问他们以下问题：如果

你知道主动式管理将在今年表现出色，那你去年又有料到被动式管理将会表现出色吗？如果你知道，为什么你当

时不说呢？如果当时不知道，现在我们为什么要相信你料到未来呢？ 

 

这样应对的话你可能会少了些朋友，但却会对一个重要的投资问题有更清晰的认知。 

 

本博客中的文章仅为提供意见，并非建议。请阅读我们的免责声明。 

本文最初于 2022 年 1 月 27 日在 Indexology®博客上发布。 

 

如欲阅读更多博客文章，请於英文网站 www.indexologyblog.com 订阅我们最新发

布的文章。 
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