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对冲基金迎来建仓良机

广发基金推出首只对冲套利产品

□

本报记者 常仙鹤

“1·19” 股灾给狂奔中的牛市一记响亮的

耳光，这提示投资者牛市不是一蹴而就的，调整

随时都可能来临。而在市场中，有一类产品可以

无视市场涨跌、 始终稳步上升， 这就是对冲基

金。业内人士认为，随着衍生品市场的丰富和完

善，对冲基金将越来越受到投资者关注。

近日广发基金推出一款面向基民的公募对

冲产品———广发对冲套利发起式基金，该基金拟

任基金经理钟伟表示， 在两融的助涨助跌作用

下，当前市场主要指数波动率加大，对冲基金可

以通过对冲手段来平衡风险，长期将有助于投资

者实现财富稳健增长的目标。 去年12月份以来

股指期货与沪深300指数的基差波动加大，对于

对冲基金来说是一个非常好的抄底机会。

量化选股中性策略

据介绍，广发基金自2009年就开始研发对

冲套利的量化模型，期间不断调试优化，至今

已相对稳定。 模型对个股的权重进行优化配

置，以提高股票投资组合与股指期货的价格走

势的相关性，然后通过卖空股指期货对冲组合

的系统性风险，而从分离出组合的超额收益。

钟伟表示， 基金模拟组合整体分散度高，策

略正常运作时持有股票在300只以上，单只股票

平均权重较小，可有效分散个股风险。 组合成分

股绝大部分来自沪深300指数，这样可以保证整

个组合与沪深300指数的偏离度不会太大。

在量化选股的基础上，广发对冲套利通过

做空沪深300股指期货来达到对冲的目的，做

空的股指期货合约价值与股票投资组合的市

值相匹配，轧差之后的股票和股指期货合约价

值合计与基金资产净值之比在-10%至+10%

的范围内，从而保持市场中性。 这种策略的优

势在于不论市场环境如何，都能赚取相关证券

价格回归正常的收益。

敞口最低 收益稳健

收益方面，对冲策略的收益主要来源于三

个部分：一是个股超额收益，即股票组合收益

超越沪深300指数所带来的收益； 二是期货基

差收益， 即沪深300股指期货与现货之间的点

位之差，一般为正，期货持有到期即有确定的

正收益，每年在3%以上；三是股票分红收益，

即持有的股票组合在每年的分红收益，大约为

1%。 期货基差收益与股票分红收益较为确定，

构成了投资组合的安全垫。

从模拟交易来看， 在2009年至2014年的

六年时间内，对冲套利基金模拟组合累计收益

率为87.56%，年化收益率为11.05%，远高于业

绩基准一年期定存的收益率；且在各完整年度

里，对冲套利组合都取得了正收益。 从风险角

度看，对冲套利策略净值年化波动率仅2.48%，

仅为沪深300指数波动率的十分之一； 最大回

撤幅度为2.01%， 也远远小于沪深300指数

44.31%的回落幅度。

值得注意的是，在“1·19” A股暴跌当日，

对冲套利基金的实盘仿真交易显示， 基金以

80%的股票仓位和-80%的股指期货仓位获得

2.38%的涨幅， 显示了该基金对抗市场大幅波

动的特征。

钟伟表示，当前市面上的公募对冲产品风

险敞口一般为正负20%，而广发对冲套利基金

得敞口水平为正负10%，基本上将敞口水平做

到了最低，以保证风险最低。 钟伟介绍，该产品

将由工商银行托管，也是工商银行托管的第一

只公募的对冲产品，显示渠道对这一产品前景

的良好预期。

中海合鑫混合型基金

本周开始发行

□

本报记者 田露

2015年各路机构依然看好牛市基

础，中海基金也积极布局，并于1月26日

推出旗下新年首只基金———中海合鑫灵

活配置混合型基金。 投资者可通过招商

银行、国联证券等银行券商网点、中海基

金官网及直销柜台认购。

据了解，与大多数权益类产品不同，

中海合鑫混合基金以一年期定期存款利

率（税后）+5%� 为业绩比较基准，按当

前基准利率计算， 这一业绩基准将为

7.75%（截至2015年1月23日）。 由于采

用相对刚性的业绩比较基准， 中海基金

表示， 中海合鑫基金成立后将更加注重

投资的风险控制， 对基金净值的波动更

加敏感，力图达到长期稳定增值的目标。

作为灵活配置混合型基金， 中海合

鑫的股票仓位为0%—95%，仓位比例设

置灵活，投资空间较富有弹性，此外，中

海合鑫混合拟任基金经理将由中海公司

投资副总监骆泽斌先生担纲。

据悉，骆泽斌从业经验丰富，现执掌中

海消费主题、中海优质成长两只基金。他曾

任多家基金公司研究总监， 具有多年的研

究积淀，同时善于反思总结，不断完善投资

思路。以他管理的中海消费主题基金为例，

2012年、2013年、2014年， 该基金净值增

长率分别为9.72%、25.31%、48.74%， 并凭

着持续突出的成绩， 于2015年1月荣膺了

晨星股票型基金三年五星评级。

天弘基金容易宝500

挑战最低费率

□

本报记者 曹乘瑜

天弘基金淘宝店“开业” 不久，第三

大镇店神器———“炒股神器” 容易宝于1

月26日正式亮相。“容易宝” 指数基金系

列目前包含容易宝300和容易宝500，容

易宝500产品设计从网络投资者需求出

发， 精准跟踪具有成长性的中证500指

数， 综合费率低至全市场指数基金最低

水平，购买门槛只需10元，在天弘基金淘

宝店推广期申购费3折优惠。

兴业证券研究所表示，中证500指数

成分股中大多是成长股， 高估值反映的

是对股票未来高成长的预期。同时，成长

股往往代表了我国在经济转型期间的新

兴商业模式，具有良好的发展前景。2014

年，中证500指数全年涨幅达39%。 下一

阶段中盘成长白马股将延续上涨的趋

势， 建议投资者在市值方面的配置可以

更加均衡， 近期的市场环境下关注中证

500指数类基金产品。

为了让普通投资者能够分享成长价

值， 天弘基金选择在此时机推出容易宝

500，并作为天弘基金淘宝店的重点运营

产品之一。 考虑到普通投资者通过自身

交易降低投资成本非常困难， 为了让普

通投资者能获得更多实惠， 投资成本最

小化，天弘基金将容易宝500费率降至全

市场指数基金最低水平。 目前， 容易宝

500的各项费率分别为，申购费率0.3%、

赎回费率0.05%、 管理费率0.5%/年、托

管费率0.1%/年。

兴业证券研究所表示，除了低费率，

容易宝500采用发起式形式，基金管理人

与投资者分享共担、收益共享。其10元的

起购门槛，也非常适合网购用户投资。天

弘基金目前管理资产规模达到5898亿

元，位居行业之首，公司实力雄厚，基金

经理李蕴炜，投研经验丰富，拥有优秀的

投资管理能力和风险控制能力。

综合来看，基金研究人士建议，投资

者在近期市场环境下， 可积极配置中证

500指数基金，重点关注具有互联网特色

的容易宝。

基金1月扎堆分红226.88亿元

总额接近去年全年七成

□

本报记者 常仙鹤

受益于去年股票、 债券市场双线走牛，

2015年甫一开局，基金公司就掀起分红潮，相

比于往年熊市下的分红，一些基金公司出手相

当阔绰， 分红基金数量及分红规模十分可观。

Wind数据显示， 截至1月23日， 今年已经有

337只基金（A、B、C分开统计）宣布分红,分

红总额达226.88亿元， 相当于去年全年482只

基金分红总额330.47亿元的70%。

基金分红“不手软”

新年伊始， 不管是固定收益产品还是偏股

基金纷纷大方公布分红计划。 在前十大基金公

司中，易方达、南方、嘉实、富国等基金旗下有

10只以上基金进行分红，分红比率超1%。 其中

博时基金旗下共34只基金 （A/B、C类分开统

计）齐派新年红包，富国旗下基金分红数量达

18只之多， 易方达旗下分红基金也多达12只，

分红金额超过8亿元，而易方达成立以来旗下基

金累计分红已超583亿元。

从单只基金分红情况来看，wind数据显

示， 截至目前， 长信可转债今年的单位分红为

0.39元；融通蓝筹成长、国联安红利股票、国联

安稳健混合、 南方成份精选等偏股基的单位分

红金额也在0.28元以上。

在固定收益产品中， 易方达安心回报债券

分红金额高达2.52亿元， 其单位分红金额为

0.26元，堪比股票型基金，在国定收益类基金产

品分红中排名第一，该基金在2014年的收益率

高达77.68%，高收益加上高分红，基金赚钱效

应凸显。

选择分红与否有讲究

公募基金在去年股债双牛的结构性行情中

收获颇丰，于是纷纷开启大比例集中分红，对于

基金分红，业内人士指出，在牛市预期下，基金

公司希望通过慷慨分红来吸引投资者以推动公

司旗下产品的持续营销。

对于投资者来说，基金分红可以选择现金分

红“落袋为安” ，也可以选择红利再投资。 业内人

士指出， 投资者可以通过对不同投资品种的后市

判断来选择分红方式，比如对于债券基金来说，去

年已经历了大幅度的上涨， 后市上涨空间已相对

有限，现金分红不失为一种好选择。对于偏股型基

金来说，虽然在短期内市场可能陷入震荡，但随着

政策利好的逐步涌出，长期看牛市逻辑仍未改变。

在此情况下， 投资人可从基金的业绩以及在同类

基金中的各种时间长度的排名上出发， 综合考量

基金的赚钱能力以及分红能力来选择基金。

华宝添益、华宝油气成交额领衔基金市场

□

本报记者 田露

继华宝添益之后， 华宝兴业基金公司旗

下又一上市交易型基金华宝油气近来人气

倍增。 2015年1月23日，华宝添益成交达81.8

亿元，华宝油气成交达18.5亿元，分别占据了

上交所和深交所基金成交额第一名的位置

（含ETF、LOF、 分级基金等各类交易型基

金）。若两市合并计算，则华宝添益和华宝油

气当日成交额则在基金市场中分别位居第

一和第五。

目前两只基金均已实现T+0交易，这使它

们受到多方关注。 截至2014年底，华宝添益规

模达205.80亿元，为规模最大的场内货币市场

基金;�去年，华宝添益的二级市场日均成交额

也达到88.12亿元， 在沪深两市所有个股和基

金中高居第一。 华宝油气则是目前国内唯一跟

踪油气上游行业指数的基金，近来因油价前期

的暴跌而受到市场聚焦。

2015年1月19日起， 包括华宝油气在内

的18只跨境LOF和跨境ETF实行T+0交易，

这也使华宝油气的成交额逐日快速扩大。 而

根据深交所公布的数据，华宝油气基金截至

2015年1月21日的场内份额高达10.86亿份，

按当日净值0.707元计算， 其场内份额资产

规模已达7.68亿元，在全部跨境LOF中排名

第一。
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