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证券时报记者 吴琦

近期，A股市场持续震荡，权益基金净值波

动较大。一批权益类基金率先行动起来，放开

限购额度，部分基金甚至取消申购上限，恢复大

额申购业务。

证券时报记者注意到，8月份以来，已有多

只基金发布了恢复大额申购的公告，其中不乏

一些暂定大额申购业务长达4年的基金。

长期处于大额限购状态的基金多数为绩优

基金，此刻选择放开大额申购限制，一方面意味

着基金经理对市场的态度由谨慎转为积极，另

一方面也将吸引更多资金涌入，为基金经理寻

找优质投资标的提供机会。

多只基金“扩渠引流”

自今年 5月以来，A股市场持续震荡，偏股

混合型基金指数年内涨幅被抹去，年内亏损扩

大至10.69%，落入年内底部区间。在此背景下，

一些含权类基金选择恢复大额申购业务，这是

否意味着基金经理对市场的态度发生转变？

安信稳健聚申一年持有期基金宣布，自

2024 年 8 月 30 日起恢复基金 C 类份额大额申

购、大额转换转入及大额定期定额投资业务。

该基金此前宣布，为保护基金份额持有人利益，

自 2024年 5月 22日起暂停C类份额大额申购、

大额转换转入及大额定期定额投资业务，限制

金额为不超过1万元。

安信稳健聚申一年持有期基金暂停C类份

额大额申购的时间恰是该基金净值的历史高

点。截至 5 月 22 日，该基金年内净值涨幅达

12%。大额限购后，A股市场持续震荡，该基金

净值亦有所回落，最新年内净值累计涨幅缩减

至 1.63%。该基金为偏债混合型基金，自 2023
年年底以来持续加仓，股票仓位从 2023年年底

的 31.53%增加至今年年中的 37.82%。从不断

增加股票仓位的动作来看，基金经理对市场的

态度正变得更为积极。

安信稳健聚申一年持有期基金采取的大额

限购措施期限较为短暂，这也与该基金经理擅

长短期择时的风格有关。

此外，招商基金旗下多只基金近期也宣布

取消维持多年的限购措施，或更能表现出基金

经理长周期判断的转变。招商基金决定自2024
年8月28日起恢复招商瑞庆混合基金的大额申

购和转换转入业务，取消A类、C类份额 5万元

的限额。招商基金曾于 2021年 10月 13日发布

公告，自2021年10月13日起调整招商瑞庆混合

基金大额申购业务的限额，限购金额为 5万元。

值得注意的是，该基金的历史净值高点恰在大

额限购发生的时点。

自2020年7月14日起限购5万元的招商安

元灵活配置基金近日宣布，自 2024年 8月 19日

起恢复大额申购业务。招商基金旗下招商兴福

混合基金同日宣布，2024年 8月 19日起恢复大

额申购业务，取消自 2020年 7月 15日起 1万元

的的限购措施。招商安元混合基金和招商兴福

混合基金大额限购的期限长达4年之久。

还有一些业绩表现位居同类型基金前列的

绩优基金，也逐步取消了大额限购措施。8月26
日，淳厚信睿混合基金率先恢复了A类份额的

大额申购限制。该基金曾于5月14日起将基金

的A类或C类基金份额的大额申购金额控制在

10万元以内。该基金近年来业绩表现优异，近3
年累计表现位居同类型基金前列。

为下一轮行情做好准备

一些今年新成立、处于大额限购的权益基

金亦陆续取消限购措施。例如，华泰柏瑞中证

A50ETF发起式联接基金在成立之初就宣布了

限制大额申购的措施，公司现决定自 2024年 8
月26日起恢复办理基金的正常申购业务。

冯汉杰管理的广发主题领先基金于2024年

7月 25日增设C类份额，成立伊始就限购 10万

元。该基金近期宣布，为满足投资者的投资需

求，自 2024年 8月 16日起取消C类基金份额申

购限额。

相较于过往逐步放宽限购额度的举措，今

年不少权益类基金选择了直接取消大额限购的

措施。

谈及权益类基金扎堆取消大额申购限制，

不少基金业内人士指出，近期市场波动引发基

金净值回调幅度较大，对于基金经理而言，在市

场底部拿下便宜筹码有助于降低持仓成本，可

为下一轮行情到来做好充分准备。

“权益基金打开限购，可以为基金补充弹

药，帮助基金经理进行逆势布局，也可避免基金

业绩受到赎回冲击。”一位基金观察人士对记者

表示，今年权益基金赎回较大，不少产品规模缩

水严重，甚至成为迷你型产品，处于清盘的边

缘，在市场底部取消大额限购措施，还可以保住

产品规模。

也有第三方基金评价人士指出，自5月底以

来，A股持续震荡向下，不少基金出现较大回撤，

而当下A股市场已经处于近年较低区间位置，

一些限购基金通过控制规模保业绩的目的已经

达成，大额限购的措施已经不再需要。

基金经理看好结构性机会

在市场的亢奋期，基金经理往往会采取大

额限购措施对基金的规模进行控制，避免资金

在基金净值高位“站岗”。

那么，从公募基金密集采取放宽大额申购

措施来看，能否视为市场阶段性底部的信号

呢？上述放开大额限购的基金管理人普遍认

为，A股市场指数进一步向下的空间有限。

安信稳健聚申一年持有期基金基金经理表

示，当前权益市场的估值水平，对基本面面临的

挑战已经有了比较充分的反应。招商瑞庆混合

基金基金经理余芽芳、王垠近期表示，考虑到当

前市场估值水平隐含的负面预期已相对充分，

指数进一步向下的空间也有限。

展望 2024年下半年，淳厚信睿混合基金基

金经理陈文、薛莉丽认为，内需方向的结构性托

底力量会相比上半年更加有力，资本市场经过

持续的结构性调整，已经能够有较好的结构性

机会。

华泰柏瑞中证A50ETF发起式联接基金基

金经理李茜表示，宏观范式转变下中外金融周

期分化，结合积极的稳增长政策及中长期改革，

经济动能有望继续温和改善，大盘风格或将持

续具有相对收益，建议寻找结构性机会。中期

来看，随着中国经济迎来新一轮盈利周期、中美

经济周期错位进入下半场等利好因素下，A股市

场的估值比较具吸引力，性价比突出，配置机会

大于风险。

“市场目前体现在多个资产上的、过于一

致和极端的主流预期至少可能存在阶段性的

反复风险。”广发基金冯汉杰分析，一方面，只

要经济体中存有足够体量的结构性发展，那权

益市场自然将通过指数成份调整等方式捕获

到这些机会，也即主流指数的表现可以与经济

体整体的经济表现部分脱钩；另一方面，人性

的周期摆动是亘古不变的，市场总会有通过极

端高估和低估送钱的机会，而这也构成了很重

要的收益来源。

权益基金纷纷取消申购上限 有望吸引增量资金入场

证券时报记者 陈书玉

8月以来，港股市场表现明显强于A股。

截至8月30日，恒生指数和恒生科技指数8月

分别上涨 3.72%和 1.24%。基金方面，投向港

股市场的多只基金表现亮眼，几乎霸屏基金涨

幅榜，中银港通医药、鹏华中证港股通科技联

接、工银国证港股通科技ETF、汇添富国证港

股通创新药ETF月内涨幅均超 5%，居于市场

前列。

美联储降息预期升温
港股市场有望受益

近期，美联储降息预期不断升温，港股市

场的关注度则显著提升。在多家公募看来，随

着美联储进入降息周期，美元指数和美债收益

率有望加速回落，从历史表现看，美联储此前

降息期间，大类资产中港股、贵金属表现较好。

随着美国通胀压力下降以及就业数据疲

软，美联储降息的预期越来越强烈。8 月 23
日，鲍威尔在杰克逊霍尔全球央行年会上释放

出降息信号，市场预期美联储将在9月议息会

议上启动降息。市场普遍预计，美联储9月降

息的概率接近 100%，其中降息 25个基点的概

率为67.5%，降息50个基点的概率为32.5%。

华泰柏瑞基金表示，从历次降息的经验

看，降息启动后，新兴市场如港股通常反弹，且

在国际流动性推动下，弹性也通常大于A股，

反弹抓手往往更倾向于落在高弹性和利率敏

感型行业，如科技、医药等。此外，降息或为国

内政策进一步发力提供了更好的窗口和空

间。二季度央行货币执行报告已新增“稳健的

货币政策要注重平衡好短期和长期”、“加强逆

周期调节，增强经济持续回升向好态势”等积

极信号。如果后续央行宽松力度可以强于美

联储，那么有望给市场带来更大提振；不过宽

松力度如果持平甚至偏弱，那么震荡市格局可

能继续演绎。

汇添富基金认为，由于港股受全球资金流

动性和市场风险偏好的影响较大，美联储降息

叠加近期人民币升值，对于港股市场而言是重

大利好，或为港股本轮反弹提供更多助力。一

方面，国内经济呈现出筑底回升态势，多项提

振内需的利好政策密集发布，助力基础设施建

设投资加速，从而提振了市场信心。另一方

面，全球市场流动性改善意味着更多的资金可

能重新注入估值仍相对偏低但是具有潜力的

市场，如港股市场。而在降息周期中，国内政

策空间可能会进一步打开，有利于更多资金流

向港股。

中期业绩利好频现
提振投资者信心

此外，值得注意的是，近期港股众多行业

龙头，尤其是互联网行业领军企业二季度业绩

超出预期，引发市场积极反应，进一步提振了

投资者信心。

华泰柏瑞基金表示，近期港股中期业绩报

告的一个特点是：此前风险偏好持续受到压制

导致业绩空窗期大家对负面预期计价更多，但

这次财报季反而成为风险偏好提升的窗口。

当前港股核心资产的上半年业绩及指引不乏

超预期亮点，除去政策一贯支持的科技硬件、

半导体等科技成长标的，互联网、游戏等板块

凭借自身行业景气度或仍具备较强扩张能力，

相关个股业绩发布后呈现可观涨幅，同时获得

南向资金连续增持。港股在本次财报季展现

出的业绩韧性是近期港股表现亮眼的基本面

底色。

海富通基金基金经理纪君凯认为，港股的

盈利预期是重要的判断依据。港股具有优秀

的EPS（每股盈利）奖励机制，港股市场对优秀

公司业绩的敏感度较高，港股的一致预期EPS
上修能体现在股价上。自 2023年以来，港股

的一致预期EPS持续上调，具体拉动的行业板

块以互联网公司为代表，这些企业在经济下行

期调整战略，聚焦主业，企业通过裁员和降本

增效实现净利润的显著提升，成为港股互联网

板块业绩改善的重要驱动力。

此外，港股市场的回购不断创下年内新

高。Wind数据显示，截至8月29日，今年共有

223 家港股公司发起回购，累计回购金额达

1788.6亿港元。对此，中欧基金罗佳明认为，

上市公司集中回购的行为向市场释放了积极

信号。从历史经验看，港股大量回购往往出现

在市场低点之后，彰显了上市公司对长期发展

的信心，这有利于提振市场情绪并对股价起到

支撑作用。

“一手科技成长 一手高股息”

展望后市，多家机构看好港股表现，配置

上可以一手科技成长，一手高股息。

华夏基金表示，自今年一季度以来，港股

市场底部不断抬升；4月下旬以来，在内外多重

因素共振下迎来了持续大涨，走出了独立行

情。在近2个月的回调后，当前港股风险得到

充分释放，配置价值凸显。随着美联储降息步

伐的临近，可重点关注下半年港股的弹性空

间，从三个方向把握机遇：一是港股宽基，恒生

指数有望受益于流动性改善、估值修复、港股

整体业绩预期上调。二是港股科技板块的向

上弹性，业绩利好兑现、对海外利率敏感和前

期滞涨的板块向上修复空间较大。可关注科

技板块互联网、电子、汽车等行业。三是港股

高股息板块，国债收益率中枢下行、红利税可

能减免背景下，港股高股息板块对于中长期资

金更具配置价值。可关注兼具经营稳定性和

性价比的通信运营商、公用事业、银行等板块。

从配置角度看，可以采用哑铃配置策略进

行布局：一手科技成长，把握降息周期下对利

率更为敏感的板块；一手高股息，追求持续稳

定的安全边界收益。

罗佳明认为，需要重点关注三大投资机

会：第一，上游资源品，主要归因于供给侧受限

的确定性，以及全球工业化和中国经济转型所

引发的实物需求结构性上行。第二，中国企业

出海创收的投资机遇，依靠国内强大的制造业

效率以及完备的产业链，优秀公司开始摸索出

海渠道，输出生产能力和品牌以谋求更广阔的

市场。第三，科技创新始终是穿越经济周期的

根本动力，关注生物医药、电子半导体以及互

联网平台所带来的机会。

市场风险偏好抬升 8月港股基金霸屏涨幅榜
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