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300余只股基忙更名

逾千混基成权益类产品主流

□

本报记者 徐文擎

根据2014年8月8日实施的《公募证券

投资基金运作管理办法》， 股票型基金最

低持仓应不低于80%。 目前一年过渡期已

到，股基也频现更名潮。 基金人士表示，股

基最低仓位由60%上提至80%， 需要修改

基金契约， 部分公司为了避免召开持有人

大会选择直接更名为混合型基金属意料之

中；另一方面，股基变身混基，更有利于基

金在目前震荡行情下中的灵活配置， 避免

快速下跌行情中仓位太高的尴尬。

股基更名潮频现

根据银河证券基金研究中心的数据，

截至2015年6月30日，逾400只股票投资比

例下限为60%的股票基金不再符合股票基

金的分类。其中，一部分基金会修改契约以

符合运作管理办法的要求， 另外一部分基

金更名为混合基金。目前来看，大部分基金

选择了第二种操作方式。

南方、中邮、银华、博时、景顺、海富

通、中银、长信、泰信、融通、汇丰晋信、东

吴、浙商、东方、华安、华商、华泰柏瑞、诺

安、嘉实等基金公司旗下均有基金产品更

名，最多一天有逾70只产品更名，而基金

公司产品更名最多的则达到数十只。 长

城、信诚、中欧等基金公司旗下已没有股

票型基金，华夏基金公司旗下的股票型基

金也只剩下2只。

中国银河证券基金研究中心总经理

胡立峰认为，此次原标准股票型基金大批

量成建制调整为混合偏股基金，是1998年

以来我国公募基金行业规模最大一次的

分类调整。由于调整对象是我国基金行业

最重要的标准股票型基金，预计将对基金

销售、基金投顾、投资者服务等领域产生

重大影响。 胡立峰表示，将这部分原标准

股票型基金在混合基金里面保持一个单

独类型，统一调整分类至“混合基金—偏

股型基金—偏股型基金 （股票上下限

60%-95%）” ，这样能够体现较好的延续

性与稳定性，方便基金行业的业绩比较与

绩效考核。

据银河证券基金研究中心统计， 截至

上周末，混合型基金已超过1100只，股票

型基金减至860余只， 混合型基金成为市

场新的主力。

对市场影响重在短期

基金人士认为， 如此多数量基金的更

名，对市场产生的短期影响更为集中，长期

来看，对市场影响不大，但对于基金行业而

言， 混合型基金接棒股票型基金成为市场

主力的格局基本已定。

南方基金首席策略分析师杨德龙认

为，周五市场的上涨可能和部分不愿改名、

只能提升仓位的股基赶在8月8日之前加仓

有关， 但这部分资金对市场的影响是短期

且比较有限的。 这类基金的基金经理和基

金公司可能认为在A股择时较难带来超额

收益，80%的仓位限制影响并不大，所以选

择留守股票型基金。 而另一部分改名的基

金管理人或许认为，80%的最低仓位导致

产品在下跌行情下“被动挨打” ，灵活性不

够，选择变更混基，更利于在震荡市中为投

资者守住绝对收益。

而从行业发展来看，未来混合型基金

数量可能会大大增加， 股票型基金数量

相应减少，但他同时强调，这两者数量的

变化不能完全代表基金公司和基金经理

对于市场行情的看法，“因为基金名称设

立或变更不会是一个高频的事件， 大家

不会因为短期市场氛围如何而去决定发

股基还是混基， 因为市场氛围可能随时

发生变化，从这点来看，混合型基金适应

市场的能力更强， 但股基的高风险高收

益特征更强。 ”

金牛理财网数据显示，股票型基金近1

月的平均收益为11.08%、19.57%， 而混合

型基金近1月的平均收益为8.18%。

广发基金钟伟：

多空兼备 量化对冲“浪里淘金”

□

本报记者 常仙鹤

自6月中旬高位下跌以来，A股市场进

入震荡期， 投资者的风险偏好也随之大幅

降低。而在震荡市，运用量化对冲策略的基

金却能逆势上涨， 不断获得稳健的绝对收

益，日益成为基金投资者青睐的投资工具。

广发对冲套利基金的基金经理钟伟向中国

证券报记者表示， 量化对冲基金可以通过

做空股指期货来达到对冲股市风险的目

的， 通过组合策略减少回撤并获得稳健的

绝对收益， 在市场剧烈震荡中不失为保值

增值的利器。

月胜率达100%

Wind数据显示， 在6月12日至7月17

日的极端下跌行情中， 沪深主要股指下跌

均超过20%， 但广发对冲基金逆市取得

3.19%的收益，在市场上9只可比的公募量

化对冲基金中排名第一。 而在7月6日至8

月6日期间的震荡市中，广发对冲套利仍以

3.56%的净值增长率稳居第一。

资料显示， 广发对冲套利基金成立于

2015年2月6日，截至8月7日，基金单位净

值为1.135，单位净值增长率为13.5%，位于

同类前三。 自该基金成立以来，既经历了6

月份之前A股市场的高速增长，也参与了6

月份以来的急速下跌， 但该基金净值均保

持了稳步向上的趋势，单月均维持正收益，

月胜率100%。 其年化收益率达到31.41%，

超越基准收益率28.98%。

量化对冲基金为何成为 “抗跌神

器” ？ 钟伟介绍说，这是因为基金加了对

冲策略，可以通过做空股指来对冲A股的

β风险并获取超额收益。 以广发对冲套

利为例， 其对冲策略的收益主要来源于

三部分：一是个股超额收益，即股票组合

收益超越沪深300指数所带来的收益；二

是期货基差收益，即沪深300股指期货与

现货之间的点位之差， 根据历史经验这

个基差一般为正，且每年在3%以上；三是

股票分红收益， 即持有的股票组合在每

年的分红收益大于1%。 期货基差收益与

股票分红收益较为确定， 构成了投资组

合的安全垫。

风险敞口最低

量化对冲基金通过多空组合操作，使

市场保持中性。但在具体的产品设计中，做

空的股指期货合约价值与股票投资组合的

市值相匹配， 轧差之后的股票和估值期货

合约价值合计与组合资产净值之比形成风

险敞口， 风险敞口的不同使其净值波动的

程度也有所不同。

相比其他几只量化对冲基金风险敞口

均为-20%至+20%，广发对冲套利的风险

敞口为-10%至+10%，这也使得后者在取

得良好收益的同时表现更为稳健。 根据

wind数据显示，截至目前，广发对冲套利

成立以来出现的最大回撤仅为-1.61%，最

大单周亏损仅为0.96%，单月均为正收益，

衡量收益风险比的夏普比率高达3.62，各

项指标均位于同类前列。

钟伟表示， 普通的股票型基金追求相

对大盘的收益，所以呈现出“脉冲式” 增长

和下跌；而采用对冲套利策略，是一种“爬

楼梯” 式的上涨，收益不是来自于一两次

大笔收益，而是月月上涨、慢慢积累，为投

资者赚取稳健的回报。

“这个模型从2009年就开始开发了，

期间经历了4年的回溯模拟分析和1年的

实盘仿真交易， 直到今年年初完全成熟时

才正式推出， 我们要确保它能带来稳健的

收益。 ” 钟伟说，截至目前，广发对冲套利

已经成功运作了两个封闭期， 在经历过一

轮大涨大跌的考验后， 部分保险等机构开

始关注，基金决定将于2015年8月14至8月

20日打开申购。

华宝兴业量化对冲基金表现突出

□

本报记者 徐金忠

近期，股市动荡之下，不少资金正转向

低风险稳健产品，相比传统的保本基金等，

近年来新兴的量化对冲基金正引起市场越

来越浓的兴趣。据悉，华宝兴业量化对冲基

金7月以来获申购资金持续涌入，仅短短月

余， 该基金的规模相比二季度末已经翻了

数倍。

据渠道人士介绍， 量化对冲基金在国

内是新兴品种，目前市场上仅有嘉实、工银

瑞信、华宝兴业、海富通等几家公司发行了

相关产品，产品数量在10只以内（A/C合

并统计）；6月中旬以来股市剧烈下跌，而

量化对冲产品相比其他投向权益市场的基

金而言，表现明显胜出，以华宝量化对冲基

金为例，6月以来净值走势整体平稳， 根据

WIND统计， 自2015年6月15日至8月6日

期间，净值回撤控制在1%左右，而同期沪

深300跌幅则深达近30%。

“像华宝量化对冲这样的产品主要是

运用股指期货对冲股市系统性风险， 上半

年A股如火如荼， 投资者对它们尚关注较

少，但经历了股市的大幅动荡之后，此类产

品的魅力就凸显出来了。 而且我们比较了

一下， 华宝量化对冲相比其他量化对冲公

募而言，各方面费率都较为低廉，也不收取

业绩提成，同时每个工作日都开放申赎，因

此当客户开始追捧此类产品时， 它的优势

就体现出来了。就我们这边的情况来看，东

部省份、一线城市等经济发达地区，客户对

量化对冲基金的兴趣明显比内地省份要

强，需求更为旺盛。 ” 上述渠道人士指出。

同时他也预计，到今年三季度末时，现有的

量化对冲公募基金可能将普遍出现规模逆

市增长。

融通大农业分级今起发行

融通基金公告显示， 融通中证大农业分级基金

（161630）将于8月10日发行，这是全市场第二只跟踪

中证大农业分级基金。该基金重仓养殖产业链30%，一

旦成立将成为全市场最具“猪周期”特色的基金。

据了解，中证大农业指数中和“猪周期” 直接相

关的养殖产业链占比30%。这也就意味着，融通大农

业分级有望成为最具“猪周期” 特色的基金。 此外，

中证大农业指数还包括整个大农业产业链上的主要

子环节，包括种业、农化、果蔬加工、调味品、疫苗、饲

料、食品、种植业、渔业、林业等子行业。

融通大农业拟任基金经理何天翔向记者表示，

从基本面看农业在下半年具有超额收益， 从历史数

据规律看，农业在三季度大概率跑赢市场。回顾今年

以来大农业指数的走势，其表现相对靠后，有补涨需

求。 今年上半年大农业指数上涨49.7%，在28个申万

一级行业中排第22，涨幅靠后。下半年叠加猪周期与

CPI、季节性效应、需求旺盛、政策等利好，大农业的

表现值得期待。 大农业指数当前PE估值与其他行业

横向比较看，处于中间水平，横向估值水平并不高。

值得一提的是，农林牧渔行业的估值是120倍，但大

农业指数估值不到其一半， 这充分说明了大农业指

数是优中选优。融通大农业分级基金成立后，将采用

快速建仓的方式，争取早日发挥工具投资的本质。投

资者可以通过农行、融通官网等渠道认购该基金，发

行时间为8月10日—8月21日。 （黄丽）

兴全添利宝基金经理张睿：

短期货基收益走低是趋势

随着避险资金持续涌入， 近期多只货币基金突

破了千亿规模，其中就包括在二季度末703亿的兴全

添利宝。 展望后市，兴全添利宝基金经理张睿表示，

短期来看，货币基金的收益走低是大势所趋。

她表示，这一方面是因为货币政策的持续放松，

另一方面则缘于打新暂停和股市大跌， 大量资金涌

入短端市场追逐高流动性和低风险的资产， 势必压

低短期资产的收益。在此背景下，兴全添利宝的运作

团队仍会坚持在收益和流动性之间做好平衡。

自去年2月27日成立以来，兴全添利宝不仅一直

在同类产品中保持业绩领先，稳定性也较为突出。银

河证券的数据显示， 截至今年6月30日的过去一年

中，兴全添利宝的业绩在108只同类货币基金中排名

第七。 而在大型基金中，据WIND数据，在截至2015

年6月30日的一年时间里， 在20只规模超过50亿元

的T+0货基（多份额只计算A类）中，兴全添利宝的

区间万份基金单位收益均值达到1.5564元， 排名第

二； 而衡量收益稳定性的区间万份基金单位收益方

差则仅为0.5024，排名第六。

“总体来说，一是得益于资产配置节奏的把握，

二是在流动性和收益之间的平衡。 ” 张睿总结表示，

“今年上半年以来投资运作主要遵循两条主线，一

是关注那些能带来绝对收益的资产的配置需求，其

次是关注流动性管理的需求， 这主要是针对之前新

股频发的情况， 我们会根据新股发行节奏和冻结资

金的情况来安排流动性。 ”（黄淑慧）

华商基金“热梦科巴”

专场公益演出在京举行

近日，由华商基金组织的“热梦科巴” 专场公益

演出在北京举行。 该演出由青海省化隆县科巴小学

学生组成的民间艺术团表演。 在华商基金众多爱心

人士的帮助下， 这群来自大山里的孩子们利用暑假

时间来北京游学，他们为梦想而唱，为未来而舞，传

递给大山外的世界纯净高亢的正能量。

华商基金负责人表示，希望借此机会搭建一座桥

梁，让生活在城市的人了解雪域高原的宗教、民俗、信

仰与生活，让更多的人触摸到孩子们对爱的渴求与梦

想的追求。 长期以来，华商基金热心公益事业，积极履

行社会公民的责任，先后为汶川地震、玉树灾区、甘南

舟曲特大泥石流灾区等捐款、捐物60余万元；多年来

持续帮助青海省化隆县金源藏族自治乡科巴小学，组

织了对科巴小学进行教学用品、学习用品的捐赠，并有

热心公益的员工和员工家属利用个人休假时间进行

支教，宣扬正能量，树立良好企业形象。

近年来，华商基金发展迅速，不仅业绩与规模上

了一个新的台阶，更注重提升企业的社会责任，在不

断为客户创造回报， 认真维护基金行业的公信力的

同时，也积极参与各类公益事业，践行着企业公民的

社会责任。 （刘夏村）


