
华安沪深 300行业中性低波动ETF

华安沪深 300行业中性低波动ETF（代码512273）是华安基金管理有限公司新发行的一只指数型基金。 该基金采用完全复制策略及适当的替代性策略以更好的跟踪标的指数，实现基金紧跟沪深 300行业中性低波动指数收益率的投资目标。

把握低波动股票的超额收益：该基金跟踪的是沪深300行业中性低波动指数。 这是基于实证数据结论，即无论是美国还是中国市场，都存在一种低波动股票收益较高的异象。 理论上认为是因为高波动股票更受高风险者偏好、流动性更好，因而低波动股票相对容易被低估，未来潜在获利水平较高。 本基金就是意在通过在沪深 300指数里面，选择波动低的股票构建组合，来把握这种低波动股票超额收益。 与此同时，基金考虑了行业中性，避免单纯选择低波动造成行业倾向，而

在行业轮动中跑输宽基指数。 从历史收益率来看，截至2018年底，该指数近十年累计收益率（124 .07%）大幅跑赢沪深300指数（65 .63%）近58个百分点。

指数成分股偏大盘，估值处于历史底部：截至2018年底，沪深300行业中性低波动指数共有 100只成分股，总市值是15 .28万亿元，流通市值是12 .23万亿元，平均市值水平较沪深300更大。 成分股流动性好，具有较好代表性。 从估值角度来看，截至 2019年1月25日，沪深300行业中性低波动指数本身位于历史底部水平，具有长期配置价值。

绩优基金掌舵：拟任基金经理苏卿云，厦门大学会记学硕士，伦敦商学院金融硕士，注册金融分析师 (CFA)。 曾任上海证券交易所研究员，现任华安基金指数与量化投资事业总部 ETF业务负责人，管理有10只华安指数基金，旗下在管基金总规模达1380 .16亿元。 该基金经理同时管理有华安中证500行业中性低波动基金。

投资建议 ：在当前估值水平下，证券市场长期配置价值凸显。 加上社保养老 、理财、外资等长线资金入场，宽基指数或是优先享受估值修复的配置收益。 该基金在沪深 300指数基础上通过保持行业中性、精选低波动股票，意图增强指数收益，有与该指数投资理念契合的投资者可以布局关注。

华夏养老 2045三年

华夏养老 2045三年（代码006620）是华夏基金公司新发行的一只养老目标日期混合型 FOF基金。 该基金投资于FOF的比例不低于资产 80%，还可以投资于A股和港股。 随着投资人生命周期的延续和目标日期的临近，基金权益类资产配比将逐步下调，以实现养老资产的长期稳健增值。 产品封闭三年。

适合85年左右人群 ：华夏这只养老目标FOF是年前唯一仍在售的养老目标FOF基金。 这种基金是以退休日期命名，例如本基金就是适合在2045年前后退休的85年后人群。 其特色在于资产配置策略，不是因市场环境变化而调整，而是根据投资目标日期的临近，投资风格从相应的“进取” ，转换为“稳健” ，再转变为“保守” 。 从而实现在年轻时承受较高风险博取高回报 ，在临近退休、收入能力变弱时，资产配置以固收类为主，确保未来较为稳定的资产水平。

产品设计中规中矩：该基金主要遵守一个精细调整过的下滑曲线 ，在此基础上进行了风险预算，控制基金相对回撤，再精细挑选符合基金投资目标的产品构建组合。 在华夏目标养老基金的下滑曲线中，2019年至2035年期间权益类资产的配置比例都保持在50%左右，主要从2036年（50岁）开始，每隔 5年加速下滑，至 2045年权益类配置中枢为26%。 在这个过程中，基金经理仍然有较大的调整权限，每个时间段权益类上下限空间均在25个百分点左右。 在这个过程中，华夏对目标基金

产品进行了三层筛选，最终通过定性调研和运作期、规模 、风格、管理人等多重因素 ，结合行业与风格因子，优选出最佳配置产品和比例。

团队海外投资经验丰富 ：基金经理李铧汶 2010年加入华夏基金，现任资产配置部总监 。 许利明有丰富的从业经历。 养老本身是一项长期投资，华夏基金长期投资实力较强，在养老金投资领域也耕耘时间较长，是业内10家首批获得全部养老金业务资格的基金公司之一，企业年金管理规模名列前茅 。

投资建议 ：华夏养老2045是一只中规中矩的适合85年前后出生的人群的养老目标产品 ，产品有3年封闭期。 该产品初期更像一只平衡配置混合型基金，需要投资者耐心持有。 年前需要配置此类基金的投资者可以参考。

诺安价值精选

诺安价值精选（代码001900）是诺安基金管理有限公司新发行的一只偏股混合型证券投资基金。 该基金通过将稳定的长期资产配置和灵活的短期资产配置相结合，力图通过时机选择构建在承受一定风险前提下获取较高收益的资产组合。

聚焦“A+H” 股投资机会：作为一只混合型基金，该基金不仅可以投资沪深两市，同时可以通过港股通投资港股市场。 基金组合遵循股票基金占基金资产的比例为 60%-95%，其中，港股通标的股票投资比例为股票资产的 0-50%。 也就是说 ，基金虽然可以参与港股市场的投资，但由于仓位的设计较为灵活，基金可以根据投资决策需要或者市场环境的变化，来决定参与港股投资的比例。

定量与定性结合的策略选择：基金主要用定性与定量相结合的办法，来选择两市真正具有核心竞争力的公司。 在定性上，基金经理将参考投研团队对公司的深入研究，包括所属细分行业情况、市场供求 、商业模式 、核心技术等内容，深入分析公司的治理结构、经营管理、竞争优势 ，综合考虑公司的估值水平和未来盈利空间。 定量分析主要根据相关财务指标，如营业利润率、净利率、每股收益（EPS）增长、主营业务收入增长等，分析公司经营情况、财务情况等 ，并综合 利用市 盈率法

（P/E），市净率法（P/B）、折现现金流法（DCF）对公司进行合理估值。

国际业务部总监掌舵：管理该基金的基金经理宋青目前是诺安基金国际业务部总监。 曾先后任职于香港富海企业有限公司、中国银行广西分行、中国银行伦敦分行、深圳航空集团公司、道富环球投资管理亚洲有限公司上海代表处，从事外汇交易、证券投资、固定收益及贵金属商品交易等投资工作。 目前旗下管理基金2只，分别为诺安全球黄金、诺安油气能源 。

投资建议 ：2017年以来，港股指数持续跑赢A股，主要原因在于全球经济回暖的大背景下 ，因港股估值仍然是全球洼地吸引资金持续流入 。 虽然2018年以来受到诸多内外部因素影响 ，港股市场整体承压，但经过回调的市场仍然处于估值底部，投资价值依旧存在。 另一方面，港股市场制度改革红利仍然有待释放，包括港股发行制度改革等，上市规则的修改有望进一步提升港交所吸引力，吸引企业赴港上市，使得港股对投资者吸引力提升。 风险偏好较高的投资者可适当关注。

广发稳健策略

广发稳健策略（代码006780）是广发基金管理有限公司发行的一只偏股混合型基金。 基金通过坚持稳健投资理念 ，通过自上而下与自下而上相结合、定性与定量分析相结合的方式精选价值低估和具有安全边际的个股，同时注重控制股票市场下跌风险，力求获得稳健收益，实现基金资产的长期稳健增值。

自上而下与自下而上相结合：广发稳健策略基金的股票投资将以追求稳健为策略导向，主要通过自上而下与自下而上相结合的方式，精选经营稳健、估值合理、行业景气度较高、具有一定安全边际的个股，同时注重控制股票市场下跌风险，力求实现基金资产的长期稳健增值。 在选择个股时，首先考虑公司的盈利能力、成长性、合理估值水平三个指标。

定量分析精选个股：广发稳健策略基金在定量分析选取出的股票基础上，再进一步定性分析，从持续成长性、市场前景以及公司治理结构等方面对上市公司进行进一步的精选。 基金在债券的投资上将通过对国内外宏观经济态势、利率走势、收益率曲线变化趋势和信用风险变化等因素进行综合分析，构建和调整固定收益证券投资组合，力求获得稳健的投资收益。

绩优基金经理护航：拟任基金经理李琛2000年 7月至2002年 8月任职于广发证券股份有限公司，2002年8月至 2007年6月先后任广发基金管理有限公司筹建人员 、投资管理部中央交易室主管。 2007年开始管理基金，目前旗下基金数量5只，管理规模91 .70亿元。 基金经理李琛历经11年以上投资市场的洗礼，逐渐形成了控制风险、以绝对收益为目标的投资导向。 精选个股时，倾向于前瞻布局估值合理、业绩有支撑的好公司。 从行业研究员出身的她，对于选择好公司有较清晰的逻辑，即关

注是否具有好的营业周期、产品、竞争格局和竞争优势。 此外，她也关注自上而下的行情趋势变动，加强对系统性风险的排除 。

投资建议 ：经过2018年全年调整，A股整体估值已经处于较低位置，随着政策预期逐步明朗，A股或迎来转机 。 广发稳健策略基金作为一只混合型产品，仓位设计灵活 ，面对不同市场环境可攻可守，同时也可以参与港股的投资，适合风险偏好较高的投资者配置。

基金简称 市场代码 基金类型 管理人 托管人 基金经理 认购费率 申购费率 赎回费率 管理费率 托管费率 风险定位

华安沪深

300

行业中性

低波动

ETF

512273

被动指数型基金 华安基金 建设银行 苏卿云

M＜500

万

0.5%

50

万

≤M＜100

万

0.3%

M≥100

万 每笔

1,000

元

- - 0.50% 0.10%

中等风险

华夏养老

2045

三年

006620

偏股混合型基金 华夏基金 农业银行

李铧汶

许利明

M＜50

万元

1.2%

50

万元

≤M＜200

万元

0.8%

200

万元

≤M＜500

万元

0.6%

M≥500

万元 每笔

1000

元

M＜50

万元

1.5%

50

万元

≤M＜200

万元

1.2%

200

万元

≤M＜500

万元

0.8%

M≥500

万元 每笔

1000

元

T<7

天

1.5%

7

天

≤T<30

天

0.75%

30

天

≤T<365

天

0.5%

T≥365

天

0

0.90% 0.20%

中等风险

诺安精选

价值

001900

偏股混合型基金 诺安基金 工商银行 宋青

M＜100

万元

1.2%

100

万元

≤M＜200

万元

0.8%

200

万元

≤M＜500

万元

0.5%

M≥500

万元 每笔

1000

元

M＜100

万元

1.5%

100

万元

≤M＜200

万元

1%

200

万元

≤M＜500

万元

0.6%

M≥500

万元 每笔

1000

元

N＜7

天

1.5%

7

天

≤N＜30

天

0.75%

30

天

≤N＜365

天

0.5%

1

年

≤N＜2

年

0.25%

N≥2

年

0

1.50% 0.25%

中等风险

广发稳健

策略

006780

偏股混合型基金 广发基金 农业银行 李琛

M <100

万元

1.2%

100

万元

≤ M <300

万元

0.8%

300

万元

≤ M <500

万元

0.2%

M ≥500

万元 每笔

1000

元

M <100

万元

1.5%

100

万元

≤ M <300

万元

0.9%

300

万元

≤ M <500

万元

0.3%

M ≥500

万元 每笔

1000

元

Y < 7

天

1.50%

7

天

≤ Y < 30

天

0.75%

30

天

≤ Y < 1

年

0.50%

1

年

≤ Y <2

年

0.3%

Y ≥ 2

年

0

1.50% 0.25%

中等风险

华安沪深300行业中性低波动ETF

华安沪深

300

行业中性低波动

ETF

（代码

512273

）是华安基金管理有限公司新发行的一

只指数型基金。 该基金采用完全复制策略及适

当的替代性策略以更好的跟踪标的指数，实现

基金紧跟沪深

300

行业中性低波动指数收益率

的投资目标。

把握低波动股票的超额收益：该基金跟踪

的是沪深300行业中性低波动指数。 这是基于

实证数据结论， 即无论是美国还是中国市场，

都存在一种低波动股票收益较高的异象。 理论

上认为是因为高波动股票更受高风险者偏好、

流动性更好， 因而低波动股票相对容易被低

估，未来潜在获利水平较高。 本基金就是意在

通过在沪深300指数里面， 选择波动低的股票

构建组合， 来把握这种低波动股票超额收益。

与此同时，基金考虑了行业中性，避免单纯选

择低波动造成行业倾向，而在行业轮动中跑输

宽基指数。从历史收益率来看，截至2018年底，

该指数近十年累计收益率（124.07%）大幅跑

赢沪深300指数（65.63%）近58个百分点。

指数成分股偏大盘， 估值处于历史底部：

截至2018年底， 沪深300行业中性低波动指数

共有100只成分股， 总市值是15.28万亿元，流

通市值是12.23万亿元， 平均市值水平较沪深

300更大。 成分股流动性好，具有较好代表性。

从估值角度来看， 截至2019年1月25日， 沪深

300行业中性低波动指数本身位于历史底部水

平，具有长期配置价值。

绩优基金掌舵： 拟任基金经理苏卿云，厦

门大学会记学硕士， 伦敦商学院金融硕士，注

册金融分析师(CFA)。 曾任上海证券交易所研

究员，现任华安基金指数与量化投资事业总部

ETF业务负责人， 管理有10只华安指数基金，

旗下在管基金总规模达1380.16亿元。 该基金

经理同时管理有华安中证500行业中性低波动

基金。

投资建议：在当前估值水平下，证券市场

长期配置价值凸显。 加上社保养老、理财、外资

等长线资金入场，宽基指数或是优先享受估值

修复的配置收益。 该基金在沪深300指数基础

上通过保持行业中性、精选低波动股票，意图

增强指数收益，有与该指数投资理念契合的投

资者可以布局关注。

新发基金基本情况

新发基金投资攻略

□上海证券基金评价研究中心

华夏养老2045三年

华夏养老

2045

三年（代码

006620

）是华夏基金公

司新发行的一只养老目标日期混合型

FOF

基金。 该

基金投资于

FOF

的比例不低于资产

80%

， 还可以投

资于

A

股和港股。 随着投资人生命周期的延续和目

标日期的临近，基金权益类资产配比将逐步下调，以

实现养老资产的长期稳健增值。 产品封闭三年。

适合85年左右出生人群：华夏这只养老目

标FOF是年前唯一仍在售的养老目标FOF基

金。 这种基金是以退休日期命名， 例如本基金

就是适合在2045年前后退休的85年后人群。 其

特色在于资产配置策略， 不是因市场环境变化

而调整，而是根据投资目标日期的临近，投资风

格从相应的“进取” ，转换为“稳健” ，再转变

为“保守” 。从而实现在年轻时承受较高风险博

取高回报，在临近退休、收入能力变弱时，资产

配置以固收类为主， 确保未来较为稳定的资产

水平。

产品设计中规中矩：该基金主要遵守一个精

细调整过的下滑曲线， 在此基础上进行了风险

预算，控制基金相对回撤，再精细挑选符合基金

投资目标的产品构建组合。 在华夏目标养老基

金的下滑曲线中，2019年至2035年期间权益类

资产的配置比例都保持在50%左右， 主要从

2036年（50岁）开始，每隔5年加速下滑，至2045

年权益类配置中枢为26%。 在这个过程中，基金

经理仍然有较大的调整权限， 每个时间段权益

类上下限空间均在25个百分点左右。 在这个过

程中，华夏对目标基金产品进行了三层筛选，最

终通过定性调研和运作期、规模、风格、管理人

等多重因素，结合行业与风格因子，优选出最佳

配置产品和比例。

团队海外投资经验丰富： 基金经理李铧汶

2010年加入华夏基金，现任资产配置部总监。 许

利明有丰富的从业经历。 养老本身是一项长期投

资，华夏基金长期投资实力较强，在养老金投资

领域也耕耘时间较长，是业内10家首批获得全部

养老金业务资格的基金公司之一，企业年金管理

规模名列前茅。

投资建议：华夏养老2045是一只中规中矩的

适合85年前后出生的人群的养老目标产品，产品

有3年封闭期。 该产品初期更像一只平衡配置混

合型基金，需要投资者耐心持有。 年前需要配置

此类基金的投资者可以参考。

诺安价值精选

诺安价值精选（代码

001900

）是诺安基金

管理有限公司新发行的一只偏股混合型证券

投资基金。 该基金通过将稳定的长期资产配

置和灵活的短期资产配置相结合， 力图通过

时机选择构建在承受一定风险前提下获取较

高收益的资产组合。

聚焦“A+H” 股投资机会：作为一只混合

型基金，该基金不仅可以投资沪深两市，同时

可以通过港股通投资港股市场。 基金组合遵

循股票基金占基金资产的比例为60%-95%，

其中， 港股通标的股票投资比例为股票资产

的0-50%。 也就是说，基金虽然可以参与港股

市场的投资，但由于仓位的设计较为灵活，基

金可以根据投资决策需要或者市场环境的变

化，来决定参与港股投资的比例。

定量与定性结合的策略选择：基金主要用

定性与定量相结合的办法， 来选择两市真正

具有核心竞争力的公司。 在定性上，基金经理

将参考投研团队对公司的深入研究， 包括所

属细分行业情况、市场供求、商业模式、核心

技术等内容，深入分析公司的治理结构、经营

管理、竞争优势，综合考虑公司的估值水平和

未来盈利空间。 定量分析主要根据相关财务

指标， 如营业利润率、 净利率、 每股收益

（EPS）增长、主营业务收入增长等，分析公司

经营情况、财务情况等，并综合利用市盈率法

（P/E）， 市净率法 （P/B）、 折现现金流法

（DCF）对公司进行合理估值。

国际业务部总监掌舵：基金经理宋青目前

是诺安基金国际业务部总监。 曾先后任职于

香港富海企业有限公司、中国银行广西分行、

中国银行伦敦分行、深圳航空集团公司、道富

环球投资管理亚洲有限公司上海代表处，从

事外汇交易、证券投资、固定收益及贵金属商

品交易等投资工作。 目前旗下管理基金2只，

分别为诺安全球黄金、诺安油气能源。

投资建议：2017年以来，港股指数持续跑

赢A股，主要原因在于全球经济回暖的大背景

下， 因港股估值仍然是全球洼地吸引资金持

续流入。 虽然2018年以来受到诸多内外部因

素影响，港股市场整体承压，但经过回调的市

场仍然处于估值底部，投资价值依旧存在。 风

险偏好较高的投资者可适当关注。

广发稳健策略

广发稳健策略（代码

006780

）是广发基金管理

有限公司发行的一只偏股混合型基金。基金通过自

上而下与自下而上相结合、定性与定量分析相结合

的方式精选价值低估和具有安全边际的个股，同时

注重控制股票市场下跌风险， 力求获得稳健收益，

实现基金资产的长期稳健增值。

自上而下与自下而上相结合：广发稳健策略

基金的股票投资将以追求稳健为策略导向，主要

通过自上而下与自下而上相结合的方式，精选经

营稳健、估值合理、行业景气度较高、具有一定安

全边际的个股， 同时注重控制股票市场下跌风

险，力求实现基金资产的长期稳健增值。 在选择

个股时，首先考虑公司的盈利能力、成长性、合理

估值水平三个指标。

定量分析精选个股： 广发稳健策略基金在

定量分析选取出的股票基础上， 再进一步定性

分析，从持续成长性、市场前景以及公司治理结

构等方面对上市公司进行进一步的精选。 广发

稳健策略基金在债券的投资上将通过对国内外

宏观经济态势、利率走势、收益率曲线变化趋势

和信用风险变化等因素进行综合分析， 构建和

调整固定收益证券投资组合， 力求获得稳健的

投资收益。

绩优基金经理护航： 拟任基金经理李琛

2000年7月至2002年8月任职于广发证券股份有

限公司，2002年8月至2007年6月先后任广发基

金管理有限公司筹建人员、投资管理部中央交易

室主管。 2007年开始管理基金，目前旗下基金数

量5只，管理规模91.70亿元。 基金经理李琛历经

11年以上投资市场的洗礼， 逐渐形成了控制风

险、 以绝对收益为目标的投资导向。 精选个股

时，倾向于前瞻布局估值合理、业绩有支撑的好

公司。 从行业研究员出身的她，对于选择好公司

有较清晰的逻辑， 即关注是否具有好的营业周

期、产品、竞争格局和竞争优势。 此外，她也关注

自上而下的行情趋势变动，加强对系统性风险的

排除。

投资建议： 经过2018年全年调整，A股整体

估值已经处于较低位置， 随着政策预期逐步明

朗，A股或迎来转机。 广发稳健策略基金作为一

只混合型产品，仓位设计灵活，面对不同市场环

境可攻可守，同时也可以参与港股的投资，适合

风险偏好较高的投资者配置。
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表格

截至1月26日，共有90只公募基金正在募集或已公布发售公告，其中包括14只

债券型基金、34只混合型基金、8只股票型基金、11只指数型基金和6只QDII基金。

2018年全球主要市场风险类资产全面回调，A股市场已经在很大程度上反映

了基本面的情况，目前的调整更多是来自于预期的恶化。 2019年市场已经进入长

期投资布局期，尽管短期仍然有回落压力，但转折点不会太遥远。 风险偏好者不妨

以更加乐观的态度对待新年。本期我们选出3只历史业绩优良的资深基金经理管理

的新基金产品，以及1只养老目标基金，以供投资者年初布局参考。


