
智行理财网
年化收益率怎么算（年化收益率怎么算一天收益多少）

近日，A股市场持续反弹，权益类标的的基金净值出现明显好转，不过仍有不少基
金投资者表示买入的基金产品表现不如预期。“我本来是冲着年化10%以上的收益
买的基金，现在一年已经过半，收益不仅不到10%的一半，甚至还亏损了不少。”
一位投资者向券商中国记者抱怨。

今年是资管新规元年，刚性兑付的产品将退出历史舞台，取而代之的则是产品的净
值化。在基金产品的宣传中，年化收益率是经常被提及的业绩参考指标。对于那些
将年化收益率打上刚性兑付烙印的投资者而言，年化收益率的诱导性宣传往往令不
知情的他们遭受损失。

年化收益率指标有哪些陷阱？投资者又该如何“有效”选基？

年化收益率超10%的基金居然连亏三年？

“冲着年化收益率高而选择的基金不靠谱。”一位基金投资者向证券时报·券商中国
记者表示，“年化收益率是我选基金的重要指标之一，虽然有成功案例，但是失败
的案例让我损失惨重。”

他向记者提及的一只基金产品业绩显示，该基金成立至今年化收益率超10%，而20
20年、2021年和今年收益全部为亏损。

记者注意到，2020年以来，有9只连续3个自然年度亏损的基金产品至今年化收益
率均超3%，最高的2只产品年化收益率分别是13.67%和10.29%。

具体来看，年化13.67%的基金产品在2020年、2021年和今年分别下跌1.08%、11
.86%和15.93%。据券商中国记者观察，因为统计口径的区别，该基金的年化收益
率计算方式有很多种，如年化收益率13.67%的计算公式就是基金区间平均收益率
的年化值，即年化收益率=[(1+平均收益率)^(365/计算周期天数)-1]*100%。

该基金成立于2015年，仅在2015年、2017年和2019年实现年度盈利，具体年度收
益率分别为70%、17%和36%，正是2015年和2019年的高收益率拉高了该基金的
年化收益率。

证券时报·券商中国记者同样注意到，另一只成立超10年、年化收益率超10%的基
金产品，排名在同类型基金前列，去年的历史年化收益率一度接近20%，不过该基
金净值从去年2月的历史高点至今已经下跌超50%。数据显示，该基金的份额数量
也在去年的净值高点达到历史最高，在基金大幅下跌的这段时间里，投资者持有的
份额仍处于历史高水位，对于该基金的大多数持有人而言，这笔投资显然是亏损的
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。

数据显示，去年底年化收益率超10%且成立10年以上的主动权益基金中，今年有97
%都是亏损的。拉长周期看，若以2020年底作为参考基点，2020年底年化收益率
超10%且成立10年以上的主动权益基金中，也还有67%的基金至今是亏损的。

如何正确理解年化收益率？这一指标是否反映基金产品未来的收益水平？

对此，上海证券基金评价研究中心负责人刘亦千直言，年化收益率很容易被投资者
误导为绝对收益，实际上它反映的是过去的结果，是评价历史业绩好坏的一个指标
，作为未来投资参考显然是不行的。“以原油主题基金为例，过去1年的业绩非常
好，净值回报直接翻倍，而该基金过去多年的业绩并不好，至今年化收益率仍是负
值，过去的业绩并不能作为未来业绩的参考。”

“年化收益率可以直观地看出账户总体是赚是亏、赚了或亏了多少，却并不能够显
示出真实的投资能力。”刘亦千对记者表示，“将年化收益率作为基金评价的指标
有很多不足，它会将短期的偶然性放大，不能做到全面公允的评价。”

年化收益率指标的诸多陷阱

年化收益率缘何会被广泛用作基金产品的评价指标？对于公募基金持有人而言，过
度关注年化收益率会带来哪些问题？

一家三方基金研究机构分析师对记者表示，目前，很多代销渠道或者是互联网平台
会拿这个指标去给客户展示。“最开始的时候，公募产品是不用这个指标的，因为
以前基金经理的年限都比较短。现在年限长一些之后就开始用这个指标作为推介的
参考。”

此外，近年来，由于资管新规落地，传统银行理财的大量资金正在流向公募产品。
“银行理财产品一年的收益率基本上有5个点，所以在销售基金产品时，和客户讲
这个产品的年化有十几二十个点，听上去就很有吸引力，银行理财客户也比较好接
受。”

不过，她向记者强调，她一直认为，以这个指标作为选基的主要参考并不是特别合
适。资管新规前，银行理财会有预期收益率，这个收益率可以根据底层资产的配置
情况提前推算出来，基本上历年的结果也能达到预期。不过，与银行理财不同，基
金销售是不能讲预期收益率的，所以就以年化回报率为卖点，根据历史数据计算。
然而，基金产品实际的未来业绩肯定与历史业绩不同，展示给投资者的这个年化回
报其实是不可持续的。
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“国内的行情大起大落，很多产品的业绩有很强的偶然性。”她坦言，“当然，投
资这个事情本身是很难的，但是我们现在用这个指标感觉有点误导投资者，给了一
个错误的判断方法，对基民来说其实变成了‘难上加难’。”

在与记者的沟通中，一位FOF基金经理将年化收益率可能产生的误区总结为以下四
点：

第一，持有人可能买在高位。对于当下的公募市场来说，较短时间内实现超高收益
的产品最易吸引眼球，但这些产品的出色业绩往往要靠承受极大的风险来实现。这
意味着，持有人容易在高位被产品吸引，持有后，产品进入业绩下行区间。对持有
人来说，由于买在高位，即便长期持有，其收益率可能也并不理想。

第二，年化收益率会掩盖极值。市场中有一类资金其实并不能忍受太大幅度的亏损
，但年化收益率的这种展示方式，往往让这类投资者看不到所购产品在极端情况下
的最大亏损情况。“他在买这个产品的时候，可能以为每年的收益都会在渠道展示
的年化收益率附近波动，或许都意识不到会出现他无法忍受的大幅亏损。”他表示
。

第三，年化收益率无法反映年化收益的实现概率。有些人会简单地以为年化收益率
就是每年都能实现的收益率，比如年化收益率10%，那就是每年都能保证赚10%的
收益。但事实并不是这样，反而极有可能出现上述提到的某只年化收益率较高的产
品只有3年盈利，却亏损5年的情况。

第四，年化收益率不适合历史太短的市场。他认为，统计年化收益率应该是有一个
相对比较长的周期，至少要涵盖股市波动的一个牛熊周期。但是A股市场的很多基
金经理平均的管理年限还不到三年，尚未穿越牛熊，所以他们的很多年化收益率数
据其实更多地反映了牛熊周期中的一段行情，是不客观的，“到了熊市里面它可能
全回吐回去了。”

也有长期关注资本市场的人士向记者表示，年化收益率代表的是过往的历史数据，
未来与过去之间有很多的变量存在，如基金经理的变更、管理费用的变化、投资标
的范围的变动等多种因素存在。

投资者如何“有效”选基？

目前，年化收益率指标由于比较直观、最为通俗易懂，仍是不少渠道的主要展示指
标。那么，作为投资者，应该如何做出正确的判断，避开年化收益率指标带来的诸
多陷阱呢？
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对此，刘亦千表示，投资者可以通过观察基金产品的短、中、长期，以及成立以来
的年化收益率，同时考虑基金产品业绩背后的风险和收益来源。当然，只有同类型
、同区间的比较才能达到全面公允的评价，除此之外，评价指标也可以参考诸如夏
普比率之类的二维指标。

上文提到的FOF基金经理认为，一只基金产品能够给投资者带来的收益可以拆分为
两部分的，一是产品风格本身所具有的贝塔，二是基金经理通过自己的努力给的阿
尔法。以目前A股市场的情况来说，如果投资者有一定的专业基础，他更应该去做
风格的识别和选择，赚贝塔的钱。但如果投资者暂时没有精力去做风格识别，他也
可以选择交给专业的投资机构去做配置。

而如果要挣阿尔法的钱，该FOF基金经理认为，在挑选基金时，除了考虑年化收益
率，起码还要看几个指标：波动率、年化收益的实现概率、统计周期，此外还要对
基金产品的底层资产有个基本判断，分析它取得这个收益率的原因，看看未来是否
可持续。

以波动率为例，即便是两只看上去年化收益率差不多的基金产品，其背后所承受的
风险可能也有巨大差异。“那同等条件下，我肯定要选波动率低的。对投资者来说
，需要考虑风险收益比，也就是我们业内常说的夏普比率。”他表示。此外，可以
把最近几年的年化收益率单拎出来，看看产品历年的表现是否稳定；同时，尽量找
穿越牛熊的基金，剔除短期市场风格对基金业绩的影响。

一家三方基金研究机构分析师认为，相比年化收益率，投资者更应关注基金产品的
仓位、风险等级等指标，通过这些指标去判断产品的风险收益水平是否符合自己的
需要。

在她看来，参考历史业绩无可厚非，但是更应将其放在市场大环境的参照系里去考
量。她认为投资者在选基时，首先要将基金产品展示的年化收益率所统计的时段搞
清楚。其次，要观察相关产品的超额收益，比如把该产品的业绩比较基准指数作为
参照，看看基金经理是否能在大盘趋势的基础上挣到阿尔法的钱。此外，她认为基
金的同类排名也是一个重要的参考指标。“大部分基金经理的奖金与排名直接挂钩
，排名基本上能够直接体现一位基金经理的能力和他在管产品的‘脱水’业绩表现
。”

责编：战术恒
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