
融通基金何天翔：看好深证100指数投资价值 ETF发展前景广阔

本报记者 张韵

在深圳核心城区街头，一块巨型电子屏上循环播放着新一批深证 100ETF发行的海报。 这宣告着深证100指数作为一只问世超19年的老牌指数，迎来了新一批布局者。 此次共有富国基金、南方基金、大成基金、融通基金四家基金公司参与发行。

在新时代背景下，这一老牌指数将展现怎样的投资价值？ 面对ETF快速发展的行业浪潮，基金公司正在下着怎样一盘棋？

围绕相关问题，中国证券报记者近日专访了此次新发融通深证100ETF的拟任基金经理何天翔。 他表示，深证100指数过往表现优秀，该指数在2007年、2015年、2021年的上涨行情中，均曾创出历史高点。 其成分股涵盖多个细分行业龙头公司，随着市场行情回暖，该指数的布局价值进一步凸显。 展望未来，ETF的发展

距离市场容量“天花板” 仍有很大空间。 在持续挖掘布局机会的同时，推进ETF基础设施建设同样至关重要。

科技和消费资产占比超 75%

“深证100指数像是一位40岁左右的中年父亲，成熟稳重、奋发向上。 ” 在解析主流指数定位差异时，融通基金何天翔的比喻十分生动 。

他认为，每一个指数都有各自的特性，匹配不同风险偏好 、不同投资风格的投资者。 以深证100指数为例 ，该指数相较于创业板指数和科创板指数而言 ，弹性可能没那么大，对应的波动也会更加平缓；相较于沪深300指数，该指数超配科技和消费，低配金融和地产，成长属性更浓。 整体来看，深证100指数的风险收益

特征处在创业板指数和沪深300指数之间。

据介绍，深证100指数作为A股较早发布的指数之一，于2006年1月24日发布，被定位为深市一大核心指数。 该指数主要由深交所上市股票中市值大、流动性好的 100只个股组成，表征创新型、成长型龙头公司的行情走势。 被纳入指数的成分股多为发展相对成熟的大盘成长与创新蓝筹属性上市公司，很多成分股都

是细分行业的龙头。

Wind数据显示，截至 3月27日，深证100指数成分股平均市值超过1300亿元，前五大成分股分别为宁德时代、美的集团、比亚迪、东方财富、五粮液，合计权重占比约28 .46%。 其中，宁德时代的权重占比超过10%，另外四只个股的权重占比分别为5 .44%、4 .67%、4 .41%、3 .63%。

何天翔分析称，从行业分布情况来看，深证 100指数以电子、电力设备及新能源 、家电、计算机、医药等为主，这些行业合计权重超过 50%，科技和消费两大板块资产占比超过75%，整体更聚焦新质生产力。

他补充道 ，从指数过往表现来看，截至2025年3月 18日，深证 100指数自 2002年12月31日基日以来的累计年化收益达到了 7 .53%，过去20年的复合年化利润同比增速是9 .96%，充分体现了中国经济中优质成长龙头的持续增长能力。

与沪深300指数相比，过去10年，深证100指数的复合年化利润同比增速达7 .06%，显著高于沪深300指数的4 .75%，展现出更强的成长韧性。 同时，深证100指数同期的平均净资产收益率（ROE）为 13 .41%，也高于沪深300指数的11 .81%，体现出其更高的盈利能力和更优的资产质量。

ETF市场仍有很大发展空间

据统计，截至发稿 ，包括3月 27日刚刚成立的南方深证 100ETF，全市场挂钩深证 100指数的已成立基金约16只（不同份额合并计算）。 其中，场内ETF产品有8只，总规模超过70亿元，易方达深证100ETF独占鳌头，规模超过 65亿元；场外指数产品有 8只，其中4只为ETF联接基金，非 ETF联接基 金的常规 场外指 数基金

中 ，规模最大的为银华深证 100指数基金，规模约 3亿元。

此外，还有一只挂钩深证 100R指数的场外基金———融通深证 100指数基金。 截至目前，该基金规模已超过45亿元。 值得注意的是，深证100R指数与深证100指数成分股相同，但前者为全收益指数，在计算中纳入了股息再投资，区别于后者的价格指数。

在已有多家基金公司布局深证100指数的环境下，融通基金为何仍选择深耕这一赛道？

何天翔分析道，深证100指数可容纳的基金规模容量较大。 衡量一个指数产品的潜在承载规模 ，通常可以从两个维度出发：一个是指数成分股的最大持股上限；另一个是指数成分股中最小权重股的流通市值，这决定了基金换仓时的流动性。 按此标准测算 ，深证100指数产品仍具备广阔的规模增长潜力。

而且，融通基金是业内首家发行深证100R指数基金的公司。 早在2003年深证100R指数发布初期 ，融通深证100指数基金即快速进行了产品申报和发行，并于当年9月 30日募集成立。 “融通基金与深证100指数有着超 20年的深厚‘感情 ’ ，是业内最了解深证100指数的基金公司之一。 公司无论在投研端还是市场端均

积累了丰富经验 ，也沉淀了一批基础客户 。 现在发行融通深证100ETF，正是为了给场内投资者提供便捷、高效的指数投资工具。 ” 他说道。

他认为，从更宏观的角度看，中国ETF市场总体规模仍有巨大增长空间，远未触及“天花板” 。 在“新国九条” 等政策推动下，监管明确提出建立 ETF快速审批通道 ，推动指数化投资发展。 ETF投资不仅是政策导向所趋 ，也是未来市场演化的大方向。

他进一步分析，ETF具备多重优势：首先 ，通过投资ETF，相当于布局整个市场或特定板块的未来，这种投资方式有望捕捉经济增长红利；第二 ，ETF通常维持较高仓位，跟踪误差小 ，可确保投资者获得与指数表现接近的回报，减少偏离市场的风险；第三 ，与传统基金相比，ETF通常具有更低的费用成本，对长期投资

者来说是巨大优势；第四，ETF的投资交易更为便捷，投资策略多样，不仅可像股票一样实时买卖 ，还支持套利、对冲等操作；最后，由于ETF在交易所上市，可以在交易时段内任意时间买卖，灵活性和效率更高。

持续完善 ETF基础设施建设

谈及对ETF业务发展的看法 ，何天翔表示：“在日常工作中，我们始终强调加强ETF基础设施建设，这对把握ETF发展浪潮尤为关键。 ”

他解释称 ，ETF基础设施建设包括ETF投资运作、风险控制等全流程工作的系统化架构，需要不断推动流程的系统化、共享化、自动化 。 早在2020年发行创业板ETF时，融通基金便已着手构建并不断迭代完善相关体系。 在这个体系下，基金经理可以快速发现ETF日常运作中的异常现象并及时处理，提升管理效率和

风险应对能力。

此外，在保障PCF清单（申购赎回清单）制作准确性方面，融通基金在严格执行监管层“双人双系统 ” 复核机制的基础上，进一步升级为“三人三系统 ” 复核，并自主开发了多个保障ETF正常运作的 IT系统，这也是基础设施建设的重要内容。

据何天翔介绍，融通基金指数与量化投资团队发展至今已拥有20年的历史，业务覆盖了ETF、场外指数、指数增强和主动量化等多种基金类型。 自加入中国诚通集团以来，融通基金大力推进ETF业务的发展。 2024年下半年以来，公司已陆续发行并成立包括融通中证诚通央企科技创新 ETF、融通中证诚通央企ESG �

ETF、融通中证诚通央企红利 ETF等多只产品。

展望后市，何天翔认为，自 2024年9月底以来，一系列政策密集出台，覆盖面广、力度显著，市场风险偏好明显回升，深证100指数有望迎来新的发展机遇 。 他表示，ETF作为指数投资的重要载体，未来发展空间广阔，融通基金将持续加码ETF业务布局，致力于为投资者提供更丰富、高效的指数化投资工具。

人物简介：

何天翔，16年证券、基金行业从业经历，9年公募基金管理经验 。 曾任华泰联合证券金融工程分析师。 2010年3月加入融通基金，历任金融工程研究员、专户投资经理、指数与量化投资部总监。 现任指数与量化投资部总经理、基金经理。
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科技和消费资产占比超75%

“深证100指数像是一位40岁左右的中年父亲，成熟稳

重、奋发向上。 ” 在解析主流指数定位差异时，融通基金何

天翔的比喻十分生动。

他认为，每一个指数都有各自的特性，匹配不同风险偏

好、不同投资风格的投资者。 以深证100指数为例，该指数

相较于创业板指数和科创板指数而言，弹性可能没那么大，

对应的波动也会更加平缓；相较于沪深300指数，该指数超

配科技和消费，低配金融和地产，成长属性更浓。整体来看，

深证100指数的风险收益特征处在创业板指数和沪深300

指数之间。

据介绍， 深证100指数作为A股较早发布的指数之

一， 于2006年1月24日发布， 被定位为深市一大核心指

数。 该指数主要由深交所上市股票中市值大、流动性好的

100只个股组成，表征创新型、成长型龙头公司的行情走

势。 被纳入指数的成分股多为发展相对成熟的大盘成长

与创新蓝筹属性上市公司， 很多成分股都是细分行业的

龙头。

Wind数据显示，截至3月27日，深证100指数成分股平

均市值超过1300亿元， 前五大成分股分别为宁德时代、美

的集团、 比亚迪、 东方财富、 五粮液， 合计权重占比约

28.46%。 其中，宁德时代的权重占比超过10%，另外四只个

股的权重占比分别为5.44%、4.67%、4.41%、3.63%。

何天翔分析称，从行业分布情况来看，深证100指数以

电子、电力设备及新能源、家电、计算机、医药等为主，这些

行业合计权重超过50%， 科技和消费两大板块资产占比超

过75%，整体更聚焦新质生产力。

他补充道， 从指数过往表现来看， 截至2025年3月18

日， 深证100指数自2002年12月31日基日以来的累计年化

收益达到了7.53%， 过去20年的复合年化利润同比增速是

9.96%， 充分体现了中国经济中优质成长龙头的持续增长

能力。

与沪深300指数相比， 过去10年， 深证100指数的复

合年化利润同比增速达7. 06%，显著高于沪深300指数的

4 . 75%，展现出更强的成长韧性。 同时，深证100指数同期

的平均净资产收益率（ROE）为13. 41%，也高于沪深300

指数的11 . 81%， 体现出其更高的盈利能力和更优的资产

质量。
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融通基金何天翔：

看好深证100指数投资价值 ETF发展前景广阔

□本报记者 张韵

ETF市场仍有很大发展空间

据统计，截至发稿，包括3月27日刚

刚成立的南方深证100ETF， 全市场挂

钩深证100指数的已成立基金约16只

（不同份额合并计算）。 其中，场内ETF

产品有8只，总规模超过70亿元，易方达

深证100ETF独占鳌头， 规模超过65亿

元； 场外指数产品有8只， 其中4只为

ETF联接基金， 非ETF联接基金的常规

场外指数基金中， 规模最大的为银华深

证100指数基金，规模约3亿元。

此外，还有一只挂钩深证100R指数

的场外基金———融通深证100指数基

金。 截至目前，该基金规模已超过45亿

元。 值得注意的是，深证100R指数与深

证100指数成分股相同， 但前者为全收

益指数，在计算中纳入了股息再投资，区

别于后者的价格指数。

在已有多家基金公司布局深证100

指数的环境下， 融通基金为何仍选择深

耕这一赛道？

何天翔分析道， 深证100指数可容

纳的基金规模容量较大。 衡量一个指数

产品的潜在承载规模， 通常可以从两个

维度出发： 一个是指数成分股的最大持

股上限； 另一个是指数成分股中最小权

重股的流通市值， 这决定了基金换仓时

的流动性。 按此标准测算，深证100指数

产品仍具备广阔的规模增长潜力。

而且，融通基金是业内首家发行深

证100R指数基金的公司。 早在2003年

深证100R指数发布初期， 融通深证

100指数基金即快速进行了产品申报

和发行， 并于当年9月30日募集成立。

“融通基金与深证100指数有着超20

年的深厚‘感情’ ，是业内最了解深证

100指数的基金公司之一。 公司无论在

投研端还是市场端均积累了丰富经

验，也沉淀了一批基础客户。 现在发行

融通深证100ETF，正是为了给场内投

资者提供便捷 、 高效的指数投资工

具。 ” 他说道。

他认为，从更宏观的角度看，中国

ETF市场总体规模仍有巨大增长空间，

远未触及“天花板” 。在“新国九条” 等

政策推动下，监管明确提出建立ETF快

速审批通道， 推动指数化投资发展。

ETF投资不仅是政策导向所趋，也是未

来市场演化的大方向。

他进一步分析，ETF具备多重优势：

首先，通过投资ETF，相当于布局整个市

场或特定板块的未来， 这种投资方式有

望捕捉经济增长红利；第二，ETF通常维

持较高仓位，跟踪误差小，可确保投资者

获得与指数表现接近的回报， 减少偏离

市场的风险； 第三， 与传统基金相比，

ETF通常具有更低的费用成本， 对长期

投资者来说是巨大优势；第四，ETF的投

资交易更为便捷，投资策略多样，不仅可

像股票一样实时买卖，还支持套利、对冲

等操作；最后，由于ETF在交易所上市，

可以在交易时段内任意时间买卖， 灵活

性和效率更高。
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持续完善ETF基础设施建设

谈及对ETF业务发展的看法， 何天

翔表示：“在日常工作中，我们始终强调

加强ETF基础设施建设， 这对把握ETF

发展浪潮尤为关键。 ”

他解释称，ETF基础设施建设包括

ETF投资运作、风险控制等全流程工作

的系统化架构，需要不断推动流程的系

统化、共享化、自动化。 早在2020年发

行创业板ETF时，融通基金便已着手构

建并不断迭代完善相关体系。在这个体

系下，基金经理可以快速发现ETF日常

运作中的异常现象并及时处理，提升管

理效率和风险应对能力。

此外，在保障PCF清单（申购赎回

清单）制作准确性方面，融通基金在严

格执行监管层“双人双系统” 复核机

制的基础上，进一步升级为“三人三系

统” 复核，并自主开发了多个保障ETF

正常运作的IT系统， 这也是基础设施

建设的重要内容。

据何天翔介绍，融通基金指数与量

化投资团队发展至今已拥有20年的历

史，业务覆盖了ETF、场外指数、指数

增强和主动量化等多种基金类型。 自

加入中国诚通集团以来， 融通基金大

力推进ETF业务的发展。 2024年下半

年以来， 公司已陆续发行并成立包括

融通中证诚通央企科技创新ETF、融通

中证诚通央企ESG� ETF、 融通中证诚

通央企红利ETF等多只产品。

展望后市，何天翔认为，自2024年9

月底以来，一系列政策密集出台，覆盖面

广、力度显著，市场风险偏好明显回升，

深证100指数有望迎来新的发展机遇。

他表示，ETF作为指数投资的重要载体，

未来发展空间广阔， 融通基金将持续加

码ETF业务布局， 致力于为投资者提供

更丰富、高效的指数化投资工具。


