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在近期的牛市行情中，一个奇观是———分级债

B

的价格涨幅竟然超过所有分级股

B

，尤其转债类涨幅

更高。 分析人士认为，转债

B

其实是牛市行情下一个

不错的“博尔特”选手
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基金新闻

转债B笑傲牛市 收益完胜分级股B

作为中国资本市场的一项重大举措，沪港通今

天正式开通。 内地首批沪港通恒生

ETF

产品将相继

亮相
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内地首批沪港通基金亮相

同质化基金步入“战国时代”

【03·本周话题】

9、16

调整基金组合 适应风格转换

上周市场剧烈的风格转换，

让基金经理措手不及。在沪港通

即将开闸的刺激下，上证指数一

周涨幅达

2.51%

， 但偏股型基金

却整体亏损，标准股票型基金平

均周跌幅达

1.56%

， 不少基金净

值周跌幅超过

3%

。 这样的反差

并不奇怪，从

2013

年就已形成的

基金成长股投资风格，注定了一

旦市场转向蓝筹风格，偏股型基

金势必跑输大盘。

从公募基金的产品属性来

看， 追求相对收益和以排名考

核业绩的特点， 决定了公募基

金的投资整体上一般是跟随市

场而非引导市场。 处于经济转

型大背景下的

A

股市场， 过去

几年由于增量资金不足， 一直

处于存量资金博弈的状态，中

小盘成长股一方面流通市值较

小适合炒作， 另一方面符合转

型的市场偏好， 因此成为股市

的投资主题， 尽管估值高企仍

没有动摇投资者的兴趣。

在这种市场环境下，公募基

金中尽管有少数基金经理始终

坚持传统价值投资的理念，坚守

在低估值的大盘蓝筹阵地上，但

绝大多数基金经理跟随市场风

格，在投资组合上呈现出明显的

成长风格。甚至一些在

2013

年曾

经怀疑中小盘股风险的基金经

理，因受到各方面压力，也在今

年开始转向成长风格。

应该说，成长风格的组合配

置帮助偏股型基金在过去两年

战胜了上证指数，为投资者带来

了超额收益。但随着沪港通的到

来，

A

股悬殊的风格差异在与国

际估值接轨的刺激下终于发生

逆转，措手不及的公募基金因此

受到重创，大幅跑输大盘。 一些

前期领跑的基金损失尤其惨重，

净值周跌幅超过

5%

。 而鹏华价

值、南方精选这些长期坚守低估

值蓝筹股的基金终于扬眉吐气，

周涨幅超过

5%

。

目前来看， 机构对于沪港

通将对市场产生何种长远影响

还有争议。 有的机构认为低估

值的新蓝筹投资价值将回归，

价值投资的理念将发扬光大；

也有机构认为从长期看成长仍

将是中国股市的魅力所在，代

表中国经济转型方向的成长股

经过调整仍会脱颖而出， 继续

成为市场的主题。

基金对市场前景的判断分

歧将打破过去两年基金投资风

格高度同质化的惯性， 基金业

绩也将分化。对于行业来说，这

次的风格转换再次提醒基金经

理分散投资和风格均衡的重要

性， 也证明了蓝筹风格基金存

在的必要性。从长远看，行业的

“偏执症”或许能有所缓解。

对于基金投资者来说，组

合调整的必要性也凸显出来，

那些集中重仓于成长风格基金

的投资者有必要平衡组合的风

格， 那些上周表现较好的蓝筹

基金或许是不错的选择。
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基金面对面

黄小薏：打造多元化产品

为平台的财富管理中心

作为一家已成立十余年的中型基金公司， 华宝

兴业这两年给人以再度发力的印象。 公司总经理黄

小薏表示， 华宝兴业未来的发展目标是致力于打造

以多元化产品为平台的财富管理中心
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