
罗文杰：解密南方中证500ETF“高光时刻”

本报记者 张焕昀

近期，美股创出新高的消息引起市场热议 。

早在2007年，股神巴菲特曾与某著名对冲基金经理立下赌约 ，未来十年 ，指数基金的收益一定会超越对冲基金 。 十年过去了，果真是

巴菲特更加青睐的指数基金更胜一筹。

在国外成熟市场 ，长期来看，大部分主动基金跑输了被动指数型基金。在国内，随着市场的发展，不少投资者也开始选择相信并认同

指数基金投资。 近期，南方中证500ETF规模逆市上升便是其中一个显著的表现。

据悉，截至 9月13日，南方中证 500ETF总规模已经接近 300亿元，与去年末相比增加幅度超过90%，再一次迎来“高光时刻” 。

光环背后 ，是南方中证500ETF基金经理罗文杰与她领导的南方基金指数团队的同心协力，以及对于指数投资跟踪精度的孜孜以求。

在当前跟踪精度领先、产品线多元布局的态势下 ，南方基金指数团队仍在砥砺奋进，朝着智能投资大步迈进。

从华尔街到南方基金

量化指数投资的芳华之路

时间回到2000年，从同济大学计算机专业毕业后，罗文杰拿到 NASA的奖学金 ，远赴重洋，负笈美国。 在美留学期间，从计算机科学专

业跨界到数学金融，罗文杰始终致力于量化金融工程的学习与研究，期间在权威学术期刊上也发表过不少论文。

毕业后，金融与计算机的复合背景受到市场的青睐，罗文杰顺利进入华尔街工作 ，主要内容覆盖利 率以及 各类金 融衍生品 定价模

型 ，而估值建模与编程也成了每日的家常便饭。

2008年，在摩根士丹利纽约总部工作两年后，罗文杰毅然选择回到国内工作。在与南方基金的交流中，投资理念的认同感产生的“化

学反应” ，她选择加入这家国内领先的公募劲旅。

谈到背后的原因 ， 罗文杰的想法坦诚而又质朴：“美国的资本市场是很成熟的， 而国内的优势在于有着更大的潜力与更广阔 的发展 空

间。 同样是一颗螺丝钉 ，在中国自己可以发挥的热量或许会更大一些 。 ”

回首来时路，郁郁满芳华 。

今年9月，也是罗文杰回国和加入南方基金的十周年。 十年时间，中国公募基金行业繁荣发展 ，而罗文杰也从一名量化研究人员，稳

扎稳打，逐步成长为南方基金指数投资部兼数量化投资部的总经理。 而她管理的指数产品 ，在不少人眼中，也成为国内整个被动投资市

场的“中流砥柱” 。

今年以来 ，南方中证500ETF的管理规模在震荡的A股市场中逆市攀升，目前已经接近300亿元 ，这比去年增长超过90%。

6月份，在苏州举行的第十五届金牛奖颁奖典礼上 ，罗文杰管理的南方中证 500ETF又一次喜获大奖 ，而这也是她管 理该产 品获得的

第四座金牛奖杯。

南方中证 500ETF

高性价比的均衡中盘配置

一直以来 ，南方中证500ETF都是南方基金旗下的“拳头产品” 之一 。

这是一款跟踪中证500指数的被动投资产品 。 所谓中证500指数 ，是在2004年12月 31日开始编制发布，是在全A股中，首 先剔除 沪深

300指数成份股 ，以及总市值排名前300名的股票后 ，在其余股票中，由总市值排名靠前的500只股票组成，是综合反映中国A股市 场中一

批中小市值公司股票价格表现的指数。

当前市场中，部分投资者仍然单纯地认为中证500指数只是覆盖了很多周期股，对于这种现象 ，罗文杰强调“二线龙头 在中证 500中

占到15%，加上一线龙头这两部分，整个合计占到中证500指数的 22%。 ” 即使在指数中权重很高的化工行业，也有别于传统的周期行业 ，

500的化工股覆盖的很多是新兴化学制品和特殊化工材料公司，是成长属性突出的新经济的代表。 从今年的市场表现来看，这部分成长

股大多具有一定的超额收益。

市场最关注的，莫过于近期南方中证500ETF规模上升迅猛的原因。 对此，罗文杰坦言：“首先在于性价比，其次是避风港效应 。 ”

统计数据显示，当前中证 500指数的PE大约在21-22倍 ，而历史平均PE为 42 .79倍。从历史回溯来看，这样的估值水平处于 P1位置，也就

是说历史上仅有不超过 1%的时间，指数处于这样的低估值水平。 无论是与自身历史水平相比 ，还是相较于其余权重指数，当前 中证 500

指数都具有巨大的性价比优势。

“历史数据显示，没有任何三年连续的中证 500指数是提供负收益的。 ” 罗文杰说 。

值得一提的是，在一些业内人士看来，中证 500指数的估值水平对于市场走势似乎也有一定的“风向标 ” 意义。 历史上，中证500指数

的PE曾两次跌至20倍附近，第一次在2008年 ，中证500指数经历短暂筑底后5个月内上涨 30％；第二次是2012年1月 ，中证 500指 数随后 触

底反弹10％。

除了当前时点高性价比的特征之外，不可忽视的是中证 500指数天然的风险分散特点。

从2018年迄今的A股行情来看 ，不少股票出现“暴雷” ，其中不乏长期以来被很多人认定的优质白马股都“马失前蹄 ” 。 不少基 金管

理人在选择标的投资时，甚至都要退回到原点，考虑企业经营情况的真实性 。

此时，中证 500指数天然的成长“避风港 ” 效应就更加凸显。

罗文杰强调，中证500指数的宽基指数特性，决定了其具有相对均衡分散的属性。 即使是权重最大的股票，占总量比重亦不足1%。 这

样从配置角度而言，可以有效地分散风险 。 如果是有单只或个别几只股票出现下挫情况，对整体影响也十分有限 。

一般而言 ，如果投资者明确了哪一种指数来投资 ，下一步要做的就是选择相应的指数基金产品。 在众多指数产品中，选择跟踪误差

最小，也就是最能完美复制、贴合指数走势的产品 ，就是最优的选择 。

在与不少机构投资者沟通中，记者了解到 ，从某种程度上而言，投资中证500指数，就意味着投资南方中证500ETF。 该产品已经 成为

了一个“系统性的资产配置工具。 ”

这样的评价背后 ，有着长久扎实的历史数据作为佐证。 自 2013年上市以来，南方中证500ETF的跟踪精度在同类中排名第一。 “我们

累计正偏离将近十个点 ，即不仅是跟上了指数，而且提供了比指数更好的 、超越指数的累积收益。 ” 罗文杰表示。

与此同时，除了投资者进行长期配置之外 ，ETF自身“T+0” 便利的交易机制特点，也使得很多机构投资者可以在场内 通过交 易来获

利 ，近期甚至也吸引到了不少个人投资者 。 而对于 ETF而言，大规模资金的进出实为常态，这就要求相应 ETF品种具有丰富的流动性 。

罗文杰介绍，南方中证500ETF有着全市场同类产品近80%的规模，但有着超过 90%的同类市场成交额占比 。而且，今年以来日均成交

额高达4亿元；7月11日场内成交14 .32亿元，位居全市场所有种类的股票ETF第一名。

精度首屈一指

产品百花齐放

在6月金牛奖的颁奖典礼上，南方中证500ETF又一次获得“2017年度开放式指数型金牛基金奖 。 ”

独木不成林，单弦不成音 。 罗文杰始终谦逊地表示 ，这份荣誉属于南方基金 ，属于整个指数投资部。

确实，除了南方中证500ETF单个产品囊获荣誉无数之外 ，南方基金指数团队历史上也曾多次获得金牛奖的肯定 。 目前，该团队成员

共21人，核心基金经理团队人员平均从业年限超过 10年，6人具有海外工作经历 。 记者了解到，这样的人才配置在业内处于领先水平。

然而，典礼当天罗文杰并没有到现场领奖 ，坦言错过业内盛会十分遗憾。 她向记者透露这背后的原因是，每半年度中证500指数自身

会根据编制规则与股票实时的估值进行调仓，而对于跟踪的指数基金而言，这是一个关键的节点 。 当时，中证500指数正处于关 键的调

仓阶段 ，作为基金经理，她有责任把好每一关。

业内一流的人才配置，配以如此真挚的责任心，一点一滴积累，打下了南方基金指数团队获取优异成绩的坚实基础。

心血不会白费，这样的坚持换来的结果是 ，南方基金指数投资团队旗下所有指数产品均显现出色的跟踪精度优势，在业内“首屈一

指” 。 其中，300ETF、500ETF、1000ETF和创业板ETF在同期所有基金中，跟踪精度超越90%以上的基金 。 更为关键的是，4只 ETF跟踪精度

在同基准指数基金中均名列第一 ；累计正偏在同基准被动型指数基金（不含分级）中均名列第一。

当然，跟踪精度的领先只是南方基金指数团队的王牌之一。 产品线“百花齐放” 式的多元化布局，更可以使得不同投资者多样 的配

置需求得到满足 ，实现指数产品的全方位“一站式” 服务。

罗文杰介绍，从指数基金来看，当前南方基金已形成以中证500ETF为龙头 ，涵盖全市值、多行业、多主题、Smart � Beta、跨境 、增强等工

具型的产品布局 。 值得一提的是，2018年最新上市的南方MSCI中国A股国际通ETF，在市场中也引起了众多关注 。

当前，随着科技的不断发展，人工智能的元素在投资中的作用也越来越大 。 实际上 ，南方基金指数团队早已在智能投资领域全面布

局。

罗文杰透露，南方基金指数投资团队重磅打造的“智能投资交易平台” ，当前也在随着技术发展不断自我进化 ，并且 已经正在 实现

由 2 .0向3 .0的迈进。

所谓1 .0时代 ，“智能投资交易平台” 实现了系统与人工交互的交易与风控模式 ；而2 .0时代的要求，是进一步提高指数基金的运作管

理效率 ，方便投资人员随时随地获取基金信息 ，为指数基金的指令交易系统进一步自动化、智能化提供支持。

百尺竿头 ，更进一步。在未来3年，南方基金“智能投资交易平台” 将向3 .0时代迈进 。罗文杰介绍，3 .0时代将构建以智能交易为核心，

以智能风险监控为根本 ，打造具有行业领先水平的智能指数投资交易平台。 目标是要从根源上切断人为操作带来的风险 ，从系统 上保

证跟踪精度领先，实现团队的全明星作战，更进一步优化客户的投资体验。
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化分析工作。 2008年9月加入南方基金，任南方基金数量化投资部基金经理助理 。 2013年4月起担任数量化投资部基金经理。 现任指数投

资部、数量化投资部总经理，并担任多只基金的基金经理 。
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南方中证500ETF

高性价比的均衡中盘配置

一直以来，南方中证500ETF都是南方基金旗下的

“拳头产品” 之一。

这是一款跟踪中证500指数的被动投资产品。所谓

中证500指数，是在2004年12月31日开始编制发布，是

在全A股中，首先剔除沪深300指数成份股，以及总市

值排名前300名的股票后，在其余股票中，由总市值排

名靠前的500只股票组成，是综合反映中国A股市场中

一批中小市值公司股票价格表现的指数。

当前市场中， 部分投资者仍然单纯地认为中证500

指数只是覆盖了很多周期股，对于这种现象，罗文杰强调

“二线龙头在中证500中占到15%，加上一线龙头这两部

分，整个合计占到中证500指数的22%。 ”即使在指数中

权重很高的化工行业，也有别于传统的周期行业，500的

化工股覆盖的很多是新兴化学制品和特殊化工材料公

司，是成长属性突出的新经济的代表。从今年的市场表现

来看，这部分成长股大多具有一定的超额收益。

市场最关注的，莫过于近期南方中证500ETF规模

上升迅猛的原因。 对此，罗文杰坦言：“首先在于性价

比，其次是避风港效应。 ”

统计数据显示， 当前中证500指数的PE大约在

21-22倍，而历史平均PE为42.79倍。 从历史回溯来看，

这样的估值水平处于P1位置， 也就是说历史上仅有不

超过1%的时间，指数处于这样的低估值水平。 无论是

与自身历史水平相比，还是相较于其余权重指数，当前

中证500指数都具有巨大的性价比优势。

“历史数据显示，没有任何三年连续的中证500指

数是提供负收益的。 ” 罗文杰说。

值得一提的是，在一些业内人士看来，中证500指

数的估值水平对于市场走势似乎也有一定的 “风向

标” 意义。 历史上，中证500指数的PE曾两次跌至20倍

附近，第一次在2008年，中证500指数经历短暂筑底后

5个月内上涨30%；第二次是2012年1月，中证500指数

随后触底反弹10%。

除了当前时点高性价比的特征之外， 不可忽视的

是中证500指数天然的风险分散特点。

从2018年迄今的A股行情来看，不少股票出现“暴

雷” ，其中不乏长期以来被很多人认定的优质白马股都

“马失前蹄” 。 不少基金管理人在选择标的投资时，甚

至都要退回到原点，考虑企业经营情况的真实性。

此时，中证500指数天然的成长“避风港” 效应就

更加凸显。

罗文杰强调，中证500指数的宽基指数特性，决定

了其具有相对均衡分散的属性。 即使是权重最大的股

票，占总量比重亦不足1%。 这样从配置角度而言，可以

有效地分散风险。 如果是有单只或个别几只股票出现

下挫情况，对整体影响也十分有限。

一般而言，如果投资者明确了哪一种指数来投资，

下一步要做的就是选择相应的指数基金产品。 在众多

指数产品中， 选择跟踪误差最小， 也就是最能完美复

制、贴合指数走势的产品，就是最优的选择。

在与不少机构投资者沟通中，记者了解到，从某种

程度而言，投资中证500指数，就意味着投资南方中证

500ETF。 该产品已经成为了一个“系统性的资产配置

工具。 ”

这样的评价背后， 有着长久扎实的历史数据作为

佐证。 自2013年上市以来，南方中证500ETF的跟踪精

度在同类中排名第一。“我们累计正偏离将近十个点，

即不仅是跟上了指数，而且提供了比指数更好的、超越

指数的累积收益。 ” 罗文杰表示。

与此同时，除了投资者进行长期配置之外，ETF自

身“T+0” 便利的交易机制特点，也使得很多机构投资

者可以在场内通过交易来获利， 近期甚至也吸引到了

不少个人投资者。而对于ETF而言，大规模资金的进出

实为常态，这就要求相应ETF品种具有丰富的流动性。

罗文杰介绍，南方中证500ETF有着全市场同类产品

近80%的规模，但有着超过90%的同类市场成交额占比。

而且，今年以来日均成交额高达4亿元；7月11日场内成交

14.32亿元，位居全市场所有种类的股票ETF第一名。

精度首屈一指

产品百花齐放

在6月金牛奖的颁奖典礼上， 南方中证500ETF又

一次获得“2017年度开放式指数型金牛基金奖。 ”

独木不成林， 单弦不成音。 罗文杰始终谦逊地表

示，这份荣誉属于南方基金，属于整个指数投资部。

确实， 除了南方中证500ETF单个产品囊获荣誉无

数之外，南方基金指数团队历史上也曾多次获得金牛奖

的肯定。 目前，该团队成员共21人，核心基金经理团队人

员平均从业年限超过10年，6人具有海外工作经历。 记者

了解到，这样的人才配置在业内处于领先水平。

然而，典礼当天罗文杰并没有到现场领奖，坦言错

过业内盛会十分遗憾。她向记者透露这背后的原因是，

每半年度中证500指数自身会根据编制规则与股票实

时的估值进行调仓，而对于跟踪的指数基金而言，这是

一个关键的节点。 当时，中证500指数正处于关键的调

仓阶段，作为基金经理，她有责任把好每一关。

业内一流的人才配置，配以如此真挚的责任心，一

点一滴积累， 打下了南方基金指数团队获取优异成绩

的坚实基础。

心血不会白费，这样的坚持换来的结果是，南方基

金指数投资团队旗下所有指数产品均显现出色的跟踪精

度优势，在业内“首屈一指” 。 其中，300ETF、500ETF、

1000ETF和创业板ETF在同期所有基金中，跟踪精度超

越90%以上的基金。 更为关键的是，4只ETF跟踪精度在

同基准指数基金中均名列第一；累计正偏在同基准被动

型指数基金（不含分级）中均名列第一。

当然， 跟踪精度的领先只是南方基金指数团队的

王牌之一。 产品线“百花齐放” 式的多元化布局，更可

以使得不同投资者多样的配置需求得到满足， 实现指

数产品的全方位“一站式” 服务。

罗文杰介绍，从指数基金来看，当前南方基金已形

成以中证500ETF为龙头，涵盖全市值、多行业、多主

题、Smart � Beta、跨境、增强等工具型的产品布局。 值

得一提的是，2018年最新上市的南方MSCI中国A股国

际通ETF，在市场中也引起了众多关注。

当前，随着科技的不断发展，人工智能的元素在投

资中的作用也越来越大。实际上，南方基金指数团队早

已在智能投资领域全面布局。

罗文杰透露， 南方基金指数投资团队重磅打造的

“智能投资交易平台” ，当前也在随着技术发展不断自

我进化，并且已经正在实现由2.0向3.0的迈进。

所谓1.0时代，“智能投资交易平台” 实现了系统

与人工交互的交易与风控模式； 而2.0时代的要求，是

进一步提高指数基金的运作管理效率， 方便投资人员

随时随地获取基金信息， 为指数基金的指令交易系统

进一步自动化、智能化提供支持。

百尺竿头，更进一步。 在未来3年，南方基金“智能

投资交易平台” 将向3.0时代迈进。 罗文杰介绍，3.0时

代将构建以智能交易为核心，以智能风险监控为根本，

打造具有行业领先水平的智能指数投资交易平台。 目

标是要从根源上切断人为操作带来的风险， 从系统上

保证跟踪精度领先，实现团队的全明星作战，更进一步

优化客户的投资体验。


