
Wind数据统计，11月共有50余

只债基产品宣告成立，累计发行份

额超过900亿份， 占当月新发基金

总额的比重超过80%， 创今年以来

月度新高。
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新发爆品和限购潮齐现

债基“走俏” 成新发“主力军”

□本报记者 张韵

11月，债券型基金出现走俏迹象。 在新发

基金市场整体平淡之际， 债基爆款产品频现，

更有中小基金公司借道债基实现公司管理规

模的近翻倍式增长。当月全市场债基新发数量

和规模均创今年以来月度新高。 与此同时，存

量债基亦掀起限购热潮，11月超百只债券型基

金发布“限购令” ，有债基甚至直接“闭门谢

客” 。 另有多家基金公司密集上报债基产品。

新发债基爆品不断

11月30日， 国联中债0-3年政策性金融

债、山西证券汇利一年定开债、国联安恒通3

个月纯债定开等多只债基成立。 Wind数据统

计，包括上述基金在内，11月共有50余只债基

产品宣告成立， 累计发行份额超过900亿份，

占当月新发基金总额的比重超过80%， 创今

年以来月度新高。 与今年1月份相比，11月债

基发行规模占比增加近30%。

在债基“走俏” 成为11月新发基金主力

军的过程中，不少爆款债基产品频频现身，更

有中小基金公司借道债基创造亮眼的首发表

现，实现公司管理规模的大幅增长。

11月30日成立的国联中债0-3年政策性

金融债首募资金超过50亿元。 11月28日成立

的金信民富仅一天时间就完成募集。 博远基

金、 恒生前海基金旗下新发债基更是创公司

成立以来的新发规模纪录。 博远增裕利率债

募得资金超46亿元， 接近公司此前总管理规

模。恒生前海中债0-3年政策性金融债募资超

50亿元，使公司管理规模增长超过30%。

此外，11月新发债基中，也不乏首发规模

超过70亿元的“巨无霸” 产品，如大成景熙利

率债、富国瑞丰纯债、鑫元稳丰利率债、南方

恩元等。 通观11月债基新发情况，利率债、纯

债、政策性金融债等几大类别基金颇受青睐，

其中，四只政金债募集资金均超过50亿元。

恒生前海中债0-3年政策性金融债基金

经理李维康在接受中国证券报记者采访时表

示，政策性金融债属于利率债，风险资本占用

为零且有税收优势。 因此，在明年信用利差可

能收敛和风险资本占用提升两个因素下，吸

引力有所提升。

存量债基启动“限购潮”

除了新发债基频现爆款产品外， 存量债

基也掀起一股限购热潮。 据不完全统计，11月

已有超过百只债基发布各式限购公告。

11月30日，华夏基金、广发基金、金信基

金等多家基金公司发布暂停大额申购公告。

华夏鼎航债券基金12月1日起暂停转换转入

业务，单人单日累计申购金额不超100元。 广

发民玉纯债直接自11月30日起“闭门谢客” ，

暂停个人投资者申购业务。 金信民兴债券则

自11月30日起暂停机构投资者单日100万元

以上的申购申请。

从业绩表现来看， 上述基金均在近期收

获较明显的涨幅，11月限购的债基也多为绩

优产品。 在业内人士看来，当基金净值涨幅过

快时， 采取限购是较为常见的控规模保业绩

措施。 同时，在相对高位逆势限购也能保护基

民免受追高亏损的风险。

然而，越是限购，似乎越激发了基民的追

捧情绪。以东方臻享纯债基金为例，继11月24

日宣布自11月27日起暂停50万元以上的申购

之后，该基金又于11月27日紧急公告“闭门谢

客” ，自11月28日起暂停申购。 一番操作引得

基民“心痒痒” ，从基金贴吧中刷屏式讨论可

以看到，不少基民在27号奔着“关门” 前的最

后一个交易日抓紧买入。

有基金人士表示， 限购有时确实会成为

一些基金公司的另类宣传营销方式，通过制

造这种稀缺感和倒计时感，抓住基民惜卖和

担心错过的心理，实现规模增长，这也就是

所谓的“饥饿营销” 。 因此，面对限购，基民

还需要根据具体情况进行理性判断，不宜盲

目跟风。

扎堆布局政策性金融债

债基热度的攀升带动基金规模明显增

长。Wind数据显示，截至11月30日，国内债基

总规模站上8.6万亿元，创历史最高纪录，债基

产品数量超过3400只。其中，中长期纯债基金

占据大头，1860只基金总规模约5.3万亿元。

值得注意的是， 在新发债基爆款频现、存

量债基掀限购潮的同时，也有越来越多的基金

公司正积极筹备发行新债基产品。 截至11月

30日，60余只债基尚在审批进程中，30余只债

基正在发行中。

从正处于审批进程中的债基来看， 政策

性金融债成为一大亮点。 Wind数据显示，共

有15家基金公司扎堆申报这一类别基金，大

中小规模基金公司均有出手， 亦出现外资独

资公募贝莱德基金、富达基金的身影。

其中， 有10家基金公司均申报中债0-3

年政策性金融债指数产品，盛况堪比此前的

中证2000指数。据悉，中债0-3年政策性金融

债指数主要选取在全国银行间债券市场、沪

深证券交易所流通的剩余期限为3年以内

（含）的政策性银行债（不包括二级资本债、

次级债）。 截至12月2日， 全市场仅4只挂钩

该指数的产品，均为今年成立，产品规模均

超30亿元。

中信保诚基金姜鹏：

关注核心资产配置价值 做有价值观的量化

□本报记者 魏昭宇

2023年行至年末， 伴随着宏观基本面持

续恢复向好、政策发力释放资本市场改革红

利等有利因素的不断积累，市场信心正稳步

提升。 在不少公募人士看来，随着中国经济

复苏趋势渐强，竞争结构正在逐步改善，中

大盘风格的结构性机会或愈加明显。

近期， 中信保诚沪深300指数增强拟

任基金经理姜鹏在接受中国证券报记者

采访时表示， 沪深300指数作为中国资本

市场核心资产的代表，估值已处于历史相

对低位，市场行至当下，其配置价值或逐

步凸显。

与其预测不如应对

拿到中国人民大学经济学专业学士学

位后， 姜鹏选择继续攻读人大数量经济学

硕士学位。毕业后，姜鹏进入一家投资公司

负责基建项目的实地调研和投资可行性

分析。

在姜鹏看来，正是这段工作经历，打通了

自己的“任督二脉” ，实地调研的工作帮助自

己更好地理解了统计数字背后的逻辑， 从前

书本上那些高深莫测的理论渐渐有了具象化

的含义，冰冷抽象的数据也变成了有温度的、

有意义的表达。 “当时养成了一个习惯，看到

一个数字就想追究其背后的经济逻辑， 这个

习惯一直延续到现在， 无论是量价类数据还

是基本面数据， 我都希望从它的背后逻辑出

发，再去构建策略。 ” 他说。

如今已经研究量化多年，姜鹏感慨，无论

多么好的因子都有适合自己的市场环境，很

难找到一个长期有效的预测方式。“我认为做

量化最重要的不是去预测市场， 而是应对市

场。 ” 姜鹏说，“我们大概可以把市场按照历

史经验划分为几大不同情景， 之后我们可以

根据不同的市场情景选择相应的策略。 采取

这种思路后， 也许产品业绩的短期爆发力没

有那么强，但长期来看，或有利于挖掘相对稳

定的超额收益。 ”

“核心+卫星” 投资框架

近期， 拟由姜鹏担纲的中信保诚沪深

300指数增强正在发行中。 谈到具体的量

化投资框架，姜鹏表示，会在指数基础上，

利用量化方式，搭建起“核心+卫星” 策略

体系。

“核心” 是指采用多因子量化选股模型

进行风险控制，剔除风险较大的股票，精选

股票组合，控制风险暴露和跟踪误差。 “在

我看来， 多因子选股模型的主要作用是进

行风险控制，因为从金融学的角度来讲，多

因子模型一开始出现的时候， 其主要作用

是进行绩效分析和风险管理， 而不是预测

收益。 ”

而“卫星” 则是指通过核心资产、价值、

景气、红利、成长、事件驱动等因子挖掘超额

收益。“大家可以把每一类卫星策略理解为一

种风格，或者可以把它想象成一位优秀的、风

格鲜明的基金经理， 我们通过量化的方法将

他们配置到一起。 每当市场环境、占优资产类

型发生变化的时候， 我们就可以根据具体的

市场环境迅速作出反应。 ”

以稳定超额收益为目标

对于布局沪深300指增，姜鹏表示公司量

化团队已深耕这一领域多年。 具体来看，中信

保诚量化阿尔法A， 由于其业绩基准为沪深

300指数收益率×95%+银行活期存款利率

（税后）×5%，或也可算作一只沪深300指数

增强型基金，数据显示，其已连续五年跑赢沪

深300指数（2018年至2022年）。

在其团队看来，业绩表现的稳定性十分重

要，唯有如此投资者才会感受到产品有一种善

良的逻辑。 量化强调冰冷的数据与逻辑，善良

这样温良的措辞，乍听起来有点突兀，但这与

中信保诚基金量化团队“做有价值观的量化”

这一投资哲学又是耦合的。 观察其团队，会发

现特色十分鲜明，坚守“与好公司共同成长”

的底层逻辑， 践行从风险出发的产品定位，通

过“主动+量化” 模式，从基本面出发，寻求

“统计规律” 和“金融逻辑” 的交集，擅长做有

逻辑的量化投资。

今年以来，小微盘行情高涨，各家机构争

相布局小微盘策略产品，而姜鹏却“反其道而

行之” ， 选择沪深300指数系列产品作为自己

公募之旅的“首作” 。这是因为在他看来，沪深

300指数或已到了极具配置价值的区间。 “随

着投资者信心的回归，真金白银提振A股的利

好也接连不断———中央汇金两次增持，上市公

司接连掀起自购潮，体现出长线资金看好中国

经济中长期稳中向好的发展态势，认可当前估

值水平位于历史性低位的价值判断与责任担

当。在此背景下，沪深300指数作为中国资本市

场核心资产的代表，配置价值或逐步凸显。 ”

品牌工程指数医药成份股

获北向资金增持

□本报记者 王宇露

上周市场震荡调整， 中证新华社民族品牌工

程指数（简称“品牌工程指数” ）报1585.13点。 从

成份股的表现看，康泰生物、老凤祥、中际旭创等

成份股表现强势；药明康德、迈瑞医疗、韦尔股份

等不少成份股获北向资金净买入。展望后市，机构

认为，国内经济继续企稳修复的态势不会变化，从

中长期视角来看， 当前市场的估值已处于历史低

位，具备战略布局机会。

多只成份股逆市上涨

上周市场震荡调整， 上证指数下跌0.31%，

深证成指下跌1.21%， 创业板指下跌0.60%，沪

深 300指数下跌 1.56% ， 品牌工程指数下跌

1.39%，报1585.13点。

从成份股的表现看， 上周品牌工程指数多只

成份股表现强势。 具体来看， 康泰生物上涨

13.16%排在涨幅榜首位，老凤祥上涨6.47%居次，

中际旭创、 韦尔股份、 中微公司分别上涨5.93%、

5.75%和5.13%，达仁堂上涨4.96%，苏泊尔、宝信

软件和金山办公涨逾3%，迈瑞医疗上涨2.44%，信

立泰、东阿阿胶、科大讯飞、锦江酒店等多只成份

股涨逾1%。 四季度以来，品牌工程指数多只成份

股跑出独立行情，其中，智飞生物上涨32.16%领

涨各成份股，卓胜微和韦尔股份分别上涨18.29%

和17.67%，洽洽食品、康泰生物、中微公司、信立

泰和盾安环境涨逾10%。

上周北向资金净流入16.08亿元，同期品牌工

程指数多只成份股获北向资金净买入。Wind数据

显示，上周北向资金净买入药明康德5.35亿元，净

买入迈瑞医疗2.81亿元， 净买入韦尔股份和智飞

生物均超2亿元，净买入恒瑞医药、爱美客、长电科

技、石头科技、海大集团、京东方A和紫光股份均

超1亿元。

具备战略布局机会

上周股市成交量有所回落， 整体存量博弈特

征仍较明显。宏观层面上，海外利率震荡下行营造

偏友好的外部环境， 但短期经济扩张力度偏弱仍

对股市情绪有一定制约，市场缺乏持续主线。

星石投资认为，目前市场整体震荡，由于处于

经济转型的关键节点，经济总量弹性可能有限，宽

基指数的短期表现或以震荡为主， 但经济结构分

化或指明结构性投资机会。

向后看，星石投资分析，市场对于明年经济目

标和政策预期的博弈可能增强。同时，随着政策预

期升温，北向资金的流动或逐渐边际好转，叠加政

策引导险资等资金加速增加权益投资， 交易层面

上存量博弈的压力在中期或将缓解。

方正富邦基金表示，从中长期视角来看，当前

市场估值已经处于历史低位，具备战略布局机会。

尽管经济数据表现不一， 但国内经济继续企稳修

复的态势不会变化，库存周期有望迎来拐点；上市

公司三季报显示，全A业绩增速企稳回升，盈利能

力环比改善，确认二季度已是“盈利底” ；外部方

面， 美国10月CPI同比超预期降温带动美债利率

下行，市场风险偏好有望迎来改善。但修复过程并

非一蹴而就，或将呈现波浪式的修复。任何一类资

产都逃脱不了市场的波动， 有价值的资产不会永

远处在这种低估的状态，需要多一些耐心。
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