
季峰：深耕大数据带来的投资机会

本报记者 常仙鹤

继在业内推出首只互联网大数据产品后，广发基金于8月 18日又推出业内首只大数据量化选股产品，即广发大数据策略精选混合基金（以下简称“广发大数据混合” ），该基金的发行也将引领公募基金大数据选股从被动投资进入主动投资的2 .0时代，即大数据量化产品时代。

广发百发 100指数基金、广发大数据混合基金拟任基金经理季峰接受中国证券报记者专访时表示，广发大数据混合作为首只大数据主动量化混合型基金，是广发基金在对原有大数据模型进行优化和改造的同时，引入行业轮动与择时策略，打造出的新型大数据基金。 其仓位更加灵活，在市场上行时可提前精选布局个股，在市场下行时可积极降低权益类资产配置，通过调整持仓，降低组合风险，在震荡市中能够为投资者带来稳健的投资回报。

大数据选股进入 2 .0版本

截至目前，市场已经成功发行了4只大数据基金，分别是广发中证百发100（以下简称“百发100” ）、南方大数据300、南方大数据100和博时淘金大数据100，它们的数据来源分别为百度、新浪财经和蚂蚁金服，均为指数型产品。 与大数据指数基金不同，广发大数据混合可以量化选股，仓位灵活、选股灵活，并且设有严格的止损策略，可运用股指期货等对冲工具，是为大数据的2 .0版本。

中国证券报：广发大数据混合和百发100有什么不同之处？

季峰：第一，在仓位上，百发 100基金合同规定的仓位在任何时候都必须在90%以上，而广发大数据混合的仓位在0-95%之间，如果遇到市场大跌，可以通过降仓位的方式减少损失。 在投资范围上，百发100是全市场的策略，广发大数据混合是在中证 800的基础上精选股票，中证 800是由中证500加上沪深300构成的大样本库。

第二，在加权方式方面，百发100是半封闭运作，所以采用等权的方式，而广发大数据混合抛弃了等权的方法采用类市值加权的方式。 在新的加权方式下，我们对市场的热点做了更为复杂的改进，即做了适当的热点跟踪，比如 7月份是军工和行业轮动，通过大数据模型会发出做多信号，我们会依据模型实时调整，加大对热点行业的配置，加大对龙头股的配置。 由于加权方式采用类市值加权，因而基金规模不做任何限制，调仓的流动性风险和冲击成本将大幅降低。

第三，在选股方面 ，目前百发100每月选股一次 ，月中不可以做任何调整，只能被动跟踪指数，灵活度略显不足。 广发大数据混合在选股端将表现得更为灵活，一方面我们会基于中证800的池子里面去选择一些股票，另外在时间上也更加灵活，持仓周期不一定从月头到月尾，这些灵活性依然依赖于大数据模型。

最后，在投资标的上，广发大数据混合加入了股指期货的品种，未来在震荡行情下，有期指头寸的保护，可以有效平滑或者降低基金净值回撤的风险。

中国证券报：为什么会萌生做大数据基金的2 .0版本？

季峰：百发 100指数基金在2014年 11月推出来后，我们意识到一些问题，一是规模受限 ，假设在极端行情下，市场流动性匮乏，成分股大部分集中在小盘股上，后果就是交易过程中会产生巨大的冲击成本，对基金业绩造成影响；二是投资者对大数据产品还是比较认可的，亟待开发新的产品满足不同风险承受能力的投资需求；三是被动产品操作不灵活，如果遭遇趋势性下跌，无法通过低仓位、期指等管理来降低回撤 。 耗时半年，我们终于推出首只大数据主动量化基金。

深挖大数据机会

Wind数据显示，虽然经历了一轮牛熊的考验 ，截至2015年 8月12日，百发100A成立以来的回报依然达到48 .86%。 7月8日至8月13日，百发100A复权单位净值增长率达到 21 .25%，领跑所有大数据指数基金。 大数据对选股的有效性正在逐步体现，接下来，在广发大数据混合的基础上，广发基金后续还将推出基于大数据的百发价值 、百发成长等3只大数据量化选股产品。

中国证券报：对于大数据的运作成效有何体会？

季峰：大数据产品要经过不断优化和改善 ，才能够为投资者带来稳健回报。 经过一年多的投资实践 ，我们在模型端做了更多优化和改进。 比如在择时上，我们发现轮动与调仓周期较为敏感 ，自本轮反弹以来，市场热点转化很快，这就要求我们的选股模型适应这样的市场节奏。 所以我们引入了最新的大数据量化择时工具，经过初选库 、精选库 、备选库 、动态最优四道工序层层筛选，精选个股获取超额收益。

中国证券报：公司后续针对大数据还将推出哪些产品？

季峰：我们希望给投资者不同风格的大数据产品。 之前做过一些模拟测算 ，如果是上半年的中小创行情，我们做一只对标中小创的百发系列产品，实际上是可以跑赢整个创业板的。 我们推出的主动型大数据产品，有点像是风格类型的大数据产品。 广发大数据混合对标是中证 800，我们最终的目标是要战胜中证 800。 接下来，我们还有3只待发的大数据公募基金，主要为大数据价值 、成长和稳健等风格，其中百发价值是对标沪深300的，百发成长对标创业板，还有一个对标中证500。 有了这4种产品，基本上就将整个市场的风格都涵盖在内了。 百发100是一只策略指数，它是全市场选股，全市场选股可能在某个阶段跑不赢单市场指数或者一个行业指数，这是正常的。 我们对这4只产品的规模都没有做限定，就是说大家可以每天自由申赎。

箱体震荡将持续

对于下半年的行情，季峰认为制造业叠加金融业的调整，三季度GDP增速仍有下行压力。 在“中式宽松” 护航的稳增长与结构调整下，预计经济延续缓慢出清格局，增速缓慢下台阶。 在人民币突然快速贬值后，其他新兴市场货币的贬值压力也有一定程度的集中释放 ，加快了全球资金配置调整的步伐，也加大了国内对改革 、宽松的预期。 现在存款准备金率仍在较高位置，虽受到汇率和猪价的制约 ，但当观测到经济和金融的风险信号时，降准仍会责无旁贷。 与此同时，定向宽松仍会是此时支持实体经济和改革的主要方式。

中国证券报：广发大数据混合的选股范围是中证 800，选在这个时点发是否有一些特别的考虑 ？

季峰：经过连续三周的大跌之后，我们判断市场会回归理性，过去的那种中小创的小票行情可能在未来会受到一些负面影响，所以我们觉得集中在沪深300或者中证 500里面去选择股票 ，机会更大一些 。 为什么这次选中证800作为样本范围，也是基于这样的考虑 。 说得直白一点，就是国家队救市会选一些比较大的权重股去救 ，即会选沪深300或者中证500，所以我们选择中证 800就是考虑到市场的流动性，总体来说还是有效地反映了市场状态。

第二，从目前来看 ，市场干预的重点也不会让权重股有太大的调整，所以我们希望从这里面找到一些机会。 我们做这个产品模型时，除了大数据策略精选之外，也还有其他的考量，包括做一些大数据成长 、大数据价值等产品，但是目前的时机比较合适大数据精选产品。 如果现在做大数据成长的产品，在目前市场处于不稳定的状况下，我们很难用大数据的方法去分析它。

中国证券报：如何看待下半年的市场？

季峰：目前市场依然处于修复过程中。 市场信心需要较长的时间来恢复，毕竟刚遭遇股灾，灾后重建是需要拿时间换空间的，在修复的过程中出现单日暴跌的状况或许会经常看到，这是市场脆弱性的体现。 当前投资者大都以短线为主去参与题材炒作，市场仅有的少数热点会在短期内被资金热炒，后果就是短期内回调压力进一步加大。

自“7 .7反弹” 以来，如果仔细分析会发现 ，市场已经出现了两波反弹，第一波是军工，第二波是混改。 每当一波主题行情来到并快速拉升后，资金高位套现都会带来一波杀跌，进而传染至大盘各板块。 目前市场在短期依然会在3500点 -4200点做箱体震荡，这一状态或许会延续至 9月份甚至更长时间，但总体来说 ，最危险、最困难的时候已经过去 ，现在市场不缺流动性，只是仍然比较脆弱 ，市场需要完成自我修复 ，而这个过程最好不要太多人为干预，并最终使得股票投资回归正常状态。 站在这样的时点，我觉得大家应该对大数据更加有信心，百发的优势会在震荡的行情中慢慢凸显。 对于未来，我是乐观的。

简历

季峰，金融工程博士，6年证券从业经历，持有基金业执业资格证书。 2009年 8月至2011年 8月在深圳证券交易所综合研究所从事博士后研究工作，2011年9月至 2014年10月任广发基金管理有限公司数量投资部数量投资研究员，2014年 10月21日起任广发中证全指可选消费ETF基金的基金经理，2014年11月 24日起任广发中证百度百发指数基金的基金经理，2015年2月13日起任广发养老指数基金的基金经理，2015年3月 18日起任广发基金管理有限公司数据策略投资部副总经理，2015年3月 25日起任广发环保指数基金的基金经理。
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季峰：深耕大数据带来的投资机会

□本报记者 常仙鹤

继在业内推出首只互联

网大数据产品后，广发基金于

8月18日又推出业内首只大

数据量化选股产品，即广发大

数据策略精选混合基金 （以

下 简 称 “广 发 大 数 据 混

合” ）， 该基金的发行也将引

领公募基金大数据选股从被

动投资进入主动投资的2.0时

代，即大数据量化产品时代。

广发百发100指数基金、

广发大数据混合基金拟任基

金经理季峰接受中国证券报

记者专访时表示，广发大数据

混合作为首只大数据主动量

化混合型基金，是广发基金在

对原有大数据模型进行优化

和改造的同时，引入行业轮动

与择时策略，打造出的新型大

数据基金。 其仓位更加灵活，

在市场上行时可提前精选布

局个股，在市场下行时可积极

降低权益类资产配置，通过调

整持仓，降低组合风险，在震

荡市中能够为投资者带来稳

健的投资回报。

大数据选股升至2.0版本

截至目前， 市场已经成

功发行了4只大数据基金，分

别是广发中证百发100 （以

下简称“百发100” ）、南方

大数据300、南方大数据100

和博时淘金大数据100，它

们的数据来源分别为百度、

新浪财经和蚂蚁金服， 均为

指数型产品。 与大数据指数

基金不同， 广发大数据混合

可以量化选股，仓位灵活、选

股灵活， 并且设有严格的止

损策略， 可运用股指期货等

对冲工具，是为大数据的2.0

版本。

中国证券报： 广发大数

据混合和百发

100

有什么不

同之处？

季峰：第一，在仓位上，

百发100基金合同规定的仓

位 在 任 何 时 候 都 必 须 在

90%以上，而广发大数据混

合的仓位在0-95%之间，如

果遇到市场大跌，可以通过

降仓位的方式减少损失。 在

投资范围上， 百发100是全

市场的策略，广发大数据混

合是在中证800的基础上精

选股票， 中证800是由中证

500加上沪深300构成的大

样本库。

第二 ， 在加权方式方

面，百发100是半封闭运作，

所以采用等权的方式，而广

发大数据混合抛弃了等权

的方法采用类市值加权的

方式。 在新的加权方式下，

我们对市场的热点做了更

为复杂的改进，即做了适当

的热点跟踪， 比如7月份是

军工和行业轮动，通过大数

据模型会发出做多信号，我

们会依据模型实时调整，加

大对热点行业的配置，加大

对龙头股的配置。 由于加权

方式采用类市值加权，因而

基金规模不做任何限制，调

仓的流动性风险和冲击成

本将大幅降低。

第三，在选股方面，目前

百发100每月选股一次，月中

不可以做任何调整， 只能被

动跟踪指数， 灵活度略显不

足。 广发大数据混合在选股

端将表现得更为灵活， 一方

面我们会基于中证800的池

子里面去选择一些股票，另

外在时间上也更加灵活，持

仓周期不一定从月头到月

尾， 这些灵活性依然依赖于

大数据模型。

最后，在投资标的上，广

发大数据混合加入了股指期

货的品种， 未来在震荡行情

下，有期指头寸的保护，可以

有效平滑或者降低基金净值

回撤的风险。

中国证券报： 为什么会

萌生做大数据基金的

2.0

版本？

季峰： 百发100指数基

金在2014年11月推出来后，

我们意识到一些问题，一是

规模受限，假设在极端行情

下，市场流动性匮乏，成分

股大部分集中在小盘股上，

后果就是交易过程中会产

生巨大的冲击成本，对基金

业绩造成影响；二是投资者

对大数据产品还是比较认

可的，亟待开发新的产品满

足不同风险承受能力的投

资需求；三是被动产品操作

不灵活，如果遭遇趋势性下

跌，无法通过低仓位、期指

等管理来降低回撤。 耗时半

年，我们终于推出首只大数

据主动量化基金。

深挖大数据机会

Wind数据显示， 虽然

经历了一轮牛熊的考验，截

至2015年8月12日， 百发

100A成立以来的回报依然

达到48. 86%。7月8日至8月

13日，百发100A复权单位

净值增长率达到21 . 25% ，

领跑所有大数据指数基

金。 大数据对选股的有效

性正在逐步体现，接下来，

在广发大数据混合的基础

上， 广发基金后续还将推

出基于大数据的百发价

值、百发成长等3只大数据

量化选股产品。

中国证券报：对于大数

据的运作成效有何体会？

季峰： 大数据产品要

经过不断优化和改善 ，才

能够为投资者带来稳健回

报。 经过一年多的投资实

践， 我们在模型端做了更

多优化和改进。 比如在择

时上， 我们发现轮动与调

仓周期较为敏感， 自本轮

反弹以来， 市场热点转化

很快， 这就要求我们的选

股模型适应这样的市场节

奏。 所以我们引入了最新

的大数据量化择时工具，

经过初选库、精选库、备选

库、 动态最优四道工序层

层筛选， 精选个股获取超

额收益。

中国证券报：公司后续

针对大数据还将推出哪些

产品？

季峰：我们希望给投资

者不同风格的大数据产

品。 之前做过一些模拟测

算， 如果是上半年的中小

创行情， 我们做一只对标

中小创的百发系列产品，

实际上是可以跑赢整个创

业板的。 我们推出的主动

型大数据产品，有点像是风

格类型的大数据产品。 广

发大数据混合对标是中证

800，我们最终的目标是要

战胜中证800。 接下来，我

们还有3只待发的大数据

公募基金，主要为大数据价

值、成长和稳健等风格，其

中百发价值是对标沪深

300的，百发成长对标创业

板 ， 还有一个对标中证

500。 有了这4种产品，基本

上就将整个市场的风格都

涵盖在内了。 百发100是一

只策略指数，它是全市场选

股，全市场选股可能在某个

阶段跑不赢单市场指数或

者一个行业指数，这是正常

的。 我们对这4只产品的规

模都没有做限定，就是说大

家可以每天自由申赎。

箱体震荡将持续

对于下半年的行情，季

峰认为制造业叠加金融业

的调整， 三季度GDP增速

仍有下行压力。 在“中式宽

松” 护航的稳增长与结构

调整下， 预计经济延续缓

慢出清格局， 增速缓慢下

台阶。 在人民币突然快速

贬值后， 其他新兴市场货

币的贬值压力也有一定程

度的集中释放， 加快了全

球资金配置调整的步伐 ，

也加大了国内对改革 、宽

松的预期。 现在存款准备

金率仍在较高位置， 虽受

到汇率和猪价的制约 ，但

当观测到经济和金融的风

险信号时， 降准仍会责无

旁贷。 与此同时，定向宽松

仍会是此时支持实体经济

和改革的主要方式。

中国证券报：广发大数

据混合的选股范围是中证

800

， 选在这个时点发是否

有一些特别的考虑？

季峰：经过连续三周的

大跌之后，我们判断市场会

回归理性，过去的那种中小

创的小票行情可能在未来

会受到一些负面影响，所以

我们觉得集中在沪深300或

者中证500里面去选择股

票，机会更大一些。 为什么

这次选中证800作为样本范

围， 也是基于这样的考虑。

说得直白一点，就是国家队

救市会选一些比较大的权

重股去救， 即会选沪深300

或者中证500， 所以我们选

择中证800就是考虑到市场

的流动性，总体来说还是有

效地反映了市场状态。

第二， 从目前来看，市

场干预的重点也不会让权

重股有太大的调整， 所以

我们希望从这里面找到一

些机会。 我们做这个产品

模型时， 除了大数据策略

精选之外， 也还有其他的

考量， 包括做一些大数据

成长、大数据价值等产品，

但是目前的时机比较合适

大数据精选产品。 如果现

在做大数据成长的产品，

在目前市场处于不稳定的

状况下， 我们很难用大数

据的方法去分析它。

中国证券报：如何看待

下半年的市场？

季峰：目前市场依然处

于修复过程中。 市场信心需

要较长的时间来恢复，毕竟

刚遭遇股灾，灾后重建是需

要拿时间换空间的，在修复

的过程中出现单日暴跌的

状况或许会经常看到，这是

市场脆弱性的体现。 当前投

资者大都以短线为主去参

与题材炒作，市场仅有的少

数热点会在短期内被资金

热炒，后果就是短期内回调

压力进一步加大。

自“7.7反弹” 以来，如

果仔细分析会发现，市场已

经出现了两波反弹，第一波

是军工，第二波是混改。 每

当一波主题行情来到并快

速拉升后，资金高位套现都

会带来一波杀跌，进而传染

至大盘各板块。 目前市场在

短 期 依 然 会 在 3500 点

-4200点做箱体震荡，这一

状态或许会延续至9月份

甚至更长时间， 但总体来

说，最危险、最困难的时候

已经过去， 现在市场不缺

流动性， 只是仍然比较脆

弱， 市场需要完成自我修

复， 而这个过程最好不要

太多人为干预， 并最终使

得股票投资回归正常状

态。 站在这样的时点，我觉

得大家应该对大数据更加

有信心， 百发的优势会在

震荡的行情中慢慢凸显 。

对于未来，我是乐观的。


