
深港通亮绿灯 期待港股行情

好买基金研究中心 薛嘉盛

3月16日，李克强总理正面回应了深港通的问题，他

表示，现在内地和香港正在密切磋商，力争今年开通深

港通。而在前一日，证监会副主席方星海也表示，今年的

政府工作报告明确提出适时推出深港通，中国证监会将

全力以赴落实这一要求，争取在年内推出深港通。

自2015年年中以来， 港股市场经历了几波暴跌。

2016年前两个月，恒生指数跌幅逾10%，目前港股正处

于历史低位，已经出现一定的投资价值。 而随着深港通

的临近，港股市场可能受到驱动，走出一波行情。

港股价值洼地

去年以来，伴随着A股暴跌，港股也跌幅惨重。 现在

时点，许多投资者对于港股处于观望态势，港股成交量

自去年的高点3000亿港元跌落至目前600亿港元。 但

是，随着港股暴跌，多只股票已经跌入合理价值区间，反

弹需求始终存在。 作为机构投资者主场的港股市场，投

资者心态更为成熟，对于股票价格有更明确的认知。 因

此，未来港股回升概率较大。 但是由于机构投资者比例

较多， 港股也是一个慢热的市场。 投资者想要获利，还

需耐心等待深港通等催化剂的缓慢作用。

目前A股创业板平均市盈率50倍左右，而港股相对

应的恒生小盘，其平均市盈率仅30倍左右。 深港通开通

后，由于港股相比深市有一定折价，这可能推动资金南

下获取便宜的股票，推升港股的成交量。 同时，深港通

可能推动个股行情。 在港股中，存在一些较为稀缺的标

的，可能引来资金追逐，主要以高成长且市值较小的高

弹性板块为主，例如信息技术与网络科技股，以及博彩

娱乐等领域个股。

当然，对于普通个人投资者来说，研究股票标的性

价比并不高，而主投港股的海外基金可能是更加省时省

心的选择。

赤子之心资本 价值者的坚守

在主投港股的私募基金公司中，赤子之心资本是国

人无法忽视的一家基金公司。 赤子之心资本的掌门人

是赵丹阳。 他在2003年初创立了内地第一只投资于中

国概念股的中国海外基金———赤子之心价值投资基金。

这只基金自成立以来收益率高达1127.90%， 年化收益

达86.47%；同时，赤子之心价值投资基金是今年以来，

主投港股的中国海外基金中收益最高的一只。 今年1

月，恒生指数下跌10.18%，而赤子之心资本的两只海外

基金均取得了正收益，赤子之心价值投资基金1月收益

率为0.68%，2009年成立的赤子之心自然选择基金1月

收益率为0.20%。

做实业出身的赵丹阳对于公司的基本面分析有比

较独特的视角， 力争将待投标的的每个数据研究透彻。

他曾在调研银广夏时，发现该公司实际用电量和公司规

模不匹配， 最终躲过投资骗局。 他注重对公司调研，倾

向于购买价格与价值严重错配的标的，投资方式是以长

期持有公司为主。 即使市场出现一定波动，只要公司基

本面好，发展前景可持续，赵丹阳就会严守交易纪律，等

待价值回归。

当然， 这一过于稳健的投资风格会面临一些问题，

有赵丹阳的早期投资者指出， 他只投看得懂的股票，所

以在市场有较好趋势时，受益率可能并不理想。

中国海外基金 注重成长性

除了赤子之心资本外， 还有多家私募已经开疆扩

土，在A股市场以外进行港股或者中概股投资。 例如，淡

水泉投资，旗下海外基金———淡水泉中国机会主要投资

于A股、B股、H股， 以及在世界任何证券交易所上市的

中国公司，并运用海外市场的金融衍生工具进行对冲。

许多中国的海外基金会注重公司成长性，挑选市场

中有较大升值潜力的小公司股票和一些新兴行业股票

进行投资， 如源乐晟中国成长基金的基金经理吕小九，

倾向于长期持有看好的公司，即使所持标的短期出现一

定回撤，只要具有实际支撑，他就会坚持。 而理成大中

华转子成长基金的基金经理程义全，也是从公司基本面

出发，进行基于成长性的长期价值投资；同时，他会兼顾

股票的成长和价值， 自上而下和自下而上的方法相结

合，寻找不同市场间的价值错估机会。

如果深港通开通，使港股形成潜在价值空间，相信

这些中国海外基金会把握这一机会，投资合适的港股标

的。

目前， 处于历史低位的港股存在一定配置价值，而

在各类金融资产不确定性较高的2016年，投资者应当适

当进行资产配置，一些优质的海外基金可以成为资产组

合的一部分。
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2月私募管理人备案遇冷

产品发行创同期新高

□本报记者 刘夏村

来自格上理财的统计显示，2月仅有57家

私募管理人备案， 为私募备案制实施以来低

点。 截至3月14日，共有11395家证券投资私

募管理人完成登记，但其中管理规模低于1亿

元的微型私募管理人达2648家， 在管理规模

不为零的私募中占比达69.52%， 显示微型私

募管理人在数量上仍占据绝对优势。

在产品发行方面，2月私募共发行产品

565只， 尽管较上一月的905只大幅下降，却

创下2014年以来历史同期新高。 业内人士认

为，今年A股可能为结构性行情，是一个宽幅

震荡然后逐步收窄的过程， 但市场的波动性

和操作难度较2015年会有所降低。

微型私募占多数

据格上理财统计，2月私募管理人备案遇

冷，仅57家私募管理人备案，为私募备案制实

施以来低点。 对此，业内人士认为，中国基金

业协会早前发布的《关于进一步规范私募基

金管理人登记若干事项的公告》对私募管理

人备案提出了更为严苛的要求， 新备案的私

募管理人较以往相比需满足高管有从业资

格、出具法律意见书等条件，一方面私募管理

人需要充足的时间准备备案材料， 另一方面

协会的受理与审核也需要一定时间。

格上理财的统计还显示， 截至3月14日，

共有26063家私募管理人完成登记，其中证券

类投资基金管理人和股权投资基金管理人最

多，分别为11395家和12354家。 目前已备案

的证券投资类私募管理人中，管理规模低于1

亿元的微型私募管理人达2648家， 在管理规

模不为零的私募中占比达69.52%， 比上个月

的69.88%略有减少， 但微型私募管理人在数

量上占据绝对优势。

发行创同期新高

产品发行方面，格上理财统计显示，2月私

募共发行产品565只，尽管较上一月的905只大

幅下降，却创下2014年以来历史同期新高。 值

得注意的是，在2月发行产品的私募机构中，不

少为行业内知名私募。 2月，21家百亿元级私募

中共有8家发行了新产品，其中朱雀投资、鹏扬

投资发行产品数量达到5只及以上。

另外，2月仅有80只阳光私募产品清盘，

为去年6月以来新低。业内人士认为，2月清盘

产品数量较前期下降主要有两方面原因。 一

方面，受前期市场调整影响，不少私募短期对

市场波动较为谨慎，投资仓位较低，再加上市

场自身整体波动不大， 私募管理人可以从容

应对，减少了对净值的冲击。 另一方面，经过

去年6月以来监管层对杠杆型产品的整改，目

前市场上杠杆型基金存量较少， 私募基金整

体对风险的承受能力较之前变强。

对于市场走势，朱雀投资表示，短期市

场大概率将呈现震荡盘整格局，倾向于略为

积极的表现。 长期制约市场走势的因素诸如

汇率、通胀、企业盈利等未发生改变，中长期

风险偏好提升需改革推进的程度或基本面

的印证。

论德投资董事长兼总经理曾汉泉认为，

2016年应该是结构性行情， 会是一个宽幅震

荡然后逐步收窄的过程。 年初和年末行情会

更加复杂，年中行情会相对好一些。蓝筹股估

值目前比较接近历史低点， 对于中长线投资

者比较有利，也是比较安全的选择。中小创对

于波段型和激进型投资者是比较好的选择。

尊嘉资产总经理胡涛表示， 与2015年相

比，2016年的市场波动性会大大降低，投资操

作难度也会降低， 不过投资者在A股的收益

预期将有所下降。

新价值6只产品进前十

私募空翻多助涨股指

□私募排排网

在3月7日至3月11日的统计周期内，

A股处于震荡局面， 其中上证指数跌幅

2.22%，中小板指数和创业板指数涨幅分

别为-1.92%和1.46%。 截至3月11日，沪

深300指数3月以来涨幅4.89%。

根据私募排排网数据中心不完全统

计， 目前有净值数据的非结构化私募证

券基金产品为1481只，3月的平均收益上

涨0.01%，跑赢大盘指数。 其中共有正收

益产品887只，占比59.89%，负收益产品

566只，占比38.22%。

统计周期内前十名收益率均在9%

以上，最高收益率为14.45%，最低收益率

为9.41%。统计周期内最大的亮点是新价

值旗下6只产品强势挺进前十，他们均是

“平安信托·黄金优选二期” 系列产品，

彼此间收益率相差不大， 各个产品投资

标的、投资范围大体接近。

行情方面， 煜融投资董事长吴国平

认为，空翻多会进一步助涨股指，目前点

位从中期来看输时间不输空间。 他建议

投资者多关注创业板指数， 新兴产业个

股机会最大。

据私募排排网数据中心统计， 今年

以来共成立119只阳光私募新品，统计周

期内有两只产品成立。 今年以来，有346

只产品清算， 该统计周期内没有产品到

期清算，有1只产品提前清算。 该统计周

期内正在募集中的产品有32只。

韬韫投资认为，定增布局正当时，静

待市场上行。当前大盘处在3000点下方，

处于历史相对低位，外加高折价发行(一

般为股票市价的6至8折)，为投资人资金

提供一层“安全垫” ，此时参与定向增发

可以获得一个合适的价格， 等待市场上

行和实体经济改善， 可以分享资本市场

的成果。

道朴资本认为，A股不会有2014年

至2015年的行情。 “在实体经济继续减

速的大背景下，A股难有2014年、2015

年的行情。 ” 道朴资本董事长王红欣认

为，纵观股市、债市以及全球其他市场，

只有H股和贵金属两个品种有比较好的

机会。

乐依资产关云飞认为， 做资产管理

要攻防俱佳： 如果每个人都有一定权限

做投资的话，其实效果并不好。 人与人之

间的差别并不大，虽然风格各有不同，但

是大部分需要行情来成就。 行情好大家

都赚钱，行情不好的话，大家都很难做。

除非有人比大家的平均水平要高一档

次，在任何行情下都能赚到钱，但我们观

察到的结果却是共振的， 行情不行大家

都赚不到钱。

博翱投资认为，要快乐投资，追求与

个性匹配的交易方式。 首先， 期货品种

少，面对的诱惑也少，这样能够集中精力

在少部分品种上。 其次，期货不会存在股

票市场上的财务造假现象， 也就是不会

踩到地雷。 相对来讲，期货市场比股票市

场更公平。 期货的品种大部分是国际大

宗商品，可以在全球范围内流动，这样就

保证没有任何人、 任何机构能够控制某

个大宗商品期货走势。

私募人士严忠认为， 要多维度验证

梳理。 在目前的市场环境下，股指波动比

较大，通过对市场波动规律的理解，充分

把握市场方向， 通过股指期货与商品期

货的结合获得收益。

深港通亮绿灯

期待港股行情

□好买基金研究中心 薛嘉盛

3月16日，李克强总理正面回应了深港通的问题，他表示，现

在内地和香港正在密切磋商，力争今年开通深港通。而在前一日，

证监会副主席方星海也表示，今年的政府工作报告明确提出适时

推出深港通，中国证监会将全力以赴落实这一要求，争取在年内

推出深港通。

自2015年中以来，港股市场经历了几波暴跌。2016年前两个

月，恒生指数跌幅逾10%，目前港股处于历史低位，已经出现一

定的投资价值。而随着深港通的推进，港股市场可能受到驱动，走

出一波行情。

港股价值洼地

去年以来，伴随着A股暴跌，港股也跌幅

惨重。 现在时点，许多投资者对于港股处于观

望态势，港股成交量自去年的高点3000亿港元

跌落至目前600亿港元。 但是，随着港股暴跌，

多只股票已经跌入合理价值区间，反弹需求始

终存在。 作为机构投资者主场的港股市场，投

资者心态更为成熟，对于股票价格有更明确的

认知。因此，未来港股回升概率较大。但是由于

机构投资者比例较多，港股也是一个慢热的市

场。 投资者想要获利，还需耐心等待深港通等

催化剂的缓慢作用。

目前A股创业板平均市盈率50倍左右，而

港股相对应的恒生小盘，其平均市盈率仅30倍

左右。 深港通开通后，由于港股相比深市有一

定折价， 这可能推动资金南下获取便宜的股

票，推升港股的成交量。同时，深港通可能推动

个股行情。 在港股中，存在一些较为稀缺的标

的，可能引来资金追逐，主要以高成长且市值

较小的高弹性板块为主，例如信息技术与网络

科技股，以及博彩娱乐等领域个股。

当然，对于普通个人投资者来说，研究股

票标的性价比并不高，而主投港股的海外基金

可能是更加省时省心的选择。

赤子之心资本 价值者的坚守

在主投港股的私募基金公司中，赤子之心

资本是国人无法忽视的一家基金公司。赤子之

心资本的掌门人是赵丹阳。他在2003年初创立

了内地第一只投资于中国概念股的中国海外

基金———赤子之心价值投资基金。这只基金自

成立以来收益率高达1127.90%， 年化收益达

86.47%；同时，赤子之心价值投资基金是今年

以来，主投港股的中国海外基金中收益最高的

一只。 今年1月，恒生指数下跌10.18%，而赤子

之心资本的两只海外基金均取得了正收益，赤

子之心价值投资基金1月收益率为0.68% ，

2009年成立的赤子之心自然选择基金1月收

益率为0.20%。

做实业出身的赵丹阳对于公司的基本面

分析有比较独特的视角，力争将待投标的的每

个数据研究透彻。 他曾在调研银广夏时，发现

该公司实际用电量和公司规模不匹配，最终躲

过投资骗局。 他注重对公司调研，倾向于购买

价格与价值严重错配的标的，投资方式是以长

期持有公司为主。 即使市场出现一定波动，只

要公司基本面好，发展前景可持续，赵丹阳就

会严守交易纪律，等待价值回归。

当然，这一过于稳健的投资风格会面临一

些问题，有赵丹阳的早期投资者指出，他只投

看得懂的股票， 所以在市场有较好趋势时，收

益率可能并不理想。

中国海外基金 注重成长性

除了赤子之心资本外， 还有多家私募已

经开疆扩土， 在A股市场以外进行港股或者

中概股投资。 例如，淡水泉投资，旗下海外基

金———淡水泉中国机会主要投资于A股、B

股、H股，以及在世界任何证券交易所上市的

中国公司， 并运用海外市场的金融衍生工具

进行对冲。

许多中国的海外基金会注重公司成长性，

挑选市场中有较大升值潜力的小公司股票和

一些新兴行业股票进行投资，如源乐晟中国成

长基金的基金经理吕小九，倾向于长期持有看

好的公司， 即使所持标的短期出现一定回撤，

只要具有实际支撑，他就会坚持。 而理成大中

华转子成长基金的基金经理程义全，也是从公

司基本面出发，进行基于成长性的长期价值投

资；同时，他会兼顾股票的成长和价值，自上而

下和自下而上的方法相结合，寻找不同市场间

的价值错估机会。

如果深港通开通，使港股形成潜在价值空

间， 相信这些中国海外基金会把握这一机会，

投资合适的港股标的。

目前，处于历史低位的港股存在一定配置

价值，而在各类金融资产不确定性较高的2016

年，投资者应当适当进行资产配置，一些优质

的海外基金可以成为资产组合的一部分。
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