
何滨 曾任职珠

海鑫光集团股份有限

公司、 巨田证券有限

责任公司投资管理部

副经理。

2007

年

5

月加入大摩华鑫基

金， 曾任高级研究

员、 投资管理部总监

助理， 现任大摩华鑫

基金投资部副总监、

大摩资源优选、 大摩

卓越成长基金经理。

2011

年市场环境更为复

杂， 市场走出宽幅波动的概

率较高， 在经济增速上行的

大背景下， 部分周期类个股

存在波段性机会， 而相对较

高的通胀水平也使得通胀受

益类个股会有所表现， 另外，

随着经济结构的调整， 部分

新兴产业和消费板块将不断

涌现强势个股。

� � � � 宋德舜 经济学博

士，。 曾任招商银行计划

财务部资产负债管理经

理、 泰达宏利基金管理有

限公司风险管理与基金评

估副总经理。

2010

年

4

月加盟诺安基金管理有限

公司， 现任诺安基金管理

有限公司投资经理， 拟任

上证新兴产业交易型开放

式指数投资基金及其联

接基金基金经理。

●

风险提示

投资有风险， 基金公司不保证

基金一定盈利， 也不保证最低收

益。 基金过往业绩并不预示其未来

表现， 基金管理人管理的其他基金

的业绩也不构成新基金业绩表现保

证， 文字内容不作任何法律文件。

投资者投资本基金时， 请认真阅读

《基金合同》、 《招募说明书》 等法

律文件。

长信美国标普

100

等权重指数增强型基金概况

●

产品类型： 指数增强型证券投资基金

●

基金代码：

519981

（前端）

●

基金托管人： 中国银行股份有限公司

●

比较基准： 标准普尔

100

等权重指数总收益率

●

投资目标： 本基金通过增强型指数化的投资，

来追求美国超大市值蓝筹股股票市场的中长期资本增

值， 通过严格的投资纪律约束和数量化风险管理手

段， 将基金净值增长率和标准普尔

100

等权重指数

（本基金的标的指数） 收益率之间的日均跟踪误差控

制在

0.50%

以内 （相应的年化跟踪误差控制在

7.94%

以内）。 在控制跟踪误差的前提下， 通过有效的资产

及行业组合和基本面研究， 力求实现对标的指数的有

效跟踪， 并取得优于标的指数的收益率。

●

投资范围： 对标普

100

等权重指数的成份股的

投资比例为基金资产净值的

80%-95%

； 现金、 现金

等价物及到期日在一年以内的美国或中国短期政府债

券的比例为基金资产净值的

5%-20%

； 主动型投资的

部分占基金资产净值的

0%-15%

。

●

风险收益特征： 本基金是股票指数增强型基金，

本基金的净值波动与美国大市值蓝筹股票市场的整体波动

高度相关， 为较高预期收益和较高预期风险的基金品种。

●

投资理念： 本基金将采用 “指数化投资为主、

主动性投资为辅” 的投资策略， 在控制跟踪误差并使

之最小化的基础上， 通过有效的资产及行业组合和基

本面研究

,

力求投资收益能够有效跟踪并适度超越标

的指数。

●

费率结构

投资基金 顺应趋势

●QDII

基金是理财配置的重要选择

QDII

基金能够投资不同市场， 能有效分散投资风险；

QDII

基金提供多个市场和多种产品的投资选择， 增加超额

回报的机会。

●

投资美国资本市场正当时

伴随世界经济复苏， 美国经济出现逐步恢复的迹象， 市场估

值较低， 投资价值增加；

美国资本市场作为世界上最大、 流动性最高的市场之一， 是

投资海外市场的必然选择。

●

指数化投资， 顺应市场趋势

指数化投资在分散风险、 运作成本、 资金利用率以及资金调

动上具有优势；

从长期来看大多数主动型基金的回报低于市场指数。
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大摩华鑫资源优选基金经理何滨：

注重逻辑 长跑制胜

证券时报记者 杜志鑫

有人如此评价何滨： 她有着 “泰

山崩于前而色不改， 麋鹿兴于左而目

不瞬” 的冷静和淡定。 或许正是由于

这样， 才使得她能坦然面对大跌大涨

的股市。

投资就是心理战， 内心沉稳才能

战胜市场。 虽然大部分基金经理都能

看准上涨的投资板块， 但成功的基金

经理能在做决策时临危不乱， 并且坚

持己见。 国内的女性明星基金经理并

不多见， 大摩华鑫基金投资部副总

监、 大摩资源优选基金经理何滨就是

其中的代表。 根据晨星数据统计， 截

至

2011

年

2

月

25

日， 她管理的大摩

资源优选混合基金一年以来收益率排

名同类第

7

位， 两年、 三年、 五年以

来收益率排名均列同类前

5

位， 该基

金更被评为晨星三年期、 五年期双五

星基金。

就在 “三八国际妇女节” 来临之

际， 记者专访了何滨。

记者： 大摩资源优选混合在近

3

年复权单位净值增长排名中名列前

茅。 对此， 您的投资心得是什么？

何滨： 敬畏市场、 尊重现实、

注重逻辑， 是我一直提醒自己要遵

守的原则。 投资上， 坚持以中长期

的角度去决策和执行， 注重投资组

合的风险管理， 追求长期稳健的收

益增长。 对于市场变化， 尽可能用

审慎的态度来面对， 市场狂热时要

提醒自己保持冷静， 市场低落时则

需要用前瞻的视角， 寻找市场与事

实的差异， 以全局性的视野把握动

态平衡。 超额收益来自投资策略与

精选个股的较好结合， 要根据对市

场环境、 资金面、 估值水平的研判，

制定投资策略， 并不断跟踪变量，

适时调整。

记者： 大摩资源优选混合在过往

投资中， 在择时方面一直表现得非常

出色， 您有什么成功经验？

何滨： 对于一定规模的机构投

资者而言， 很难完美踏准市场节奏。

我们希望做到的是， 在投资组合的

配置上具有一定的前瞻性， 而不仅

仅是市场的跟随者。 对待投资， 我

们需要始终保持平和但却敏锐的态

度， 在假设条件下进行严谨的逻辑

分析， 始终以质疑的心态在市场的

背离中寻找确定性和超额收益。 在

具体操作上， 投资前首先会制定一

个详细的投资策略， 并随时根据市

场变化对策略进行修改。 事后还需

要对市场环境、 资金面进行分析，

从而得出对大势的一个基本判断，

再寻找相关的投资机会。

记者：

2010

年， 大摩资源优选

混合更偏好医药、 食品等非周期行

业，

2011

年， 您是否依然会继续坚持

这种风格？

何滨： 目前我们总体的投资策略

是 “轻大盘， 重个股”。 看淡股票仓

位， 着重对个股品种的分析调研和投

资策略， 以对公司的理解与把握来赚

取收益， 我没有对行业板块的特别

偏好， 更多的是对具体个股成长性的

考察。

记者： 您认为

2011

年的市场走势

和市场行情会有怎样的表现？ 您看好哪

些行业或板块？ 是否还存在明显的主题

投资、 区域投资机会？

何滨：

2011

年的市场环境更为复

杂， 宏观经济在底部趋升， 通货膨胀压

力增大， 政府必须在维护经济增长与控

制通货膨胀之间把握平衡。

2011

年资本市场面临的不确定性：

欧美实体经济的复苏进程和其量化宽

松货币政策持续的时间、 中国经济增

长的速度和调整后的适度货币政策对

经济的作用程度、 通胀水平对经济增

长的制约程度等等， 这些都将在一定

程度上影响经济的运行和资本市场的

表现。 综合分析来看， 我们将面临发

达经济体因低增长、 高失业率采取持

续宽松货币政策带来的流动性冲击，

以及中国为控制通胀适度收缩货币政

策带来的流动性趋紧， 两者势必交替

影响资本市场的走势。

与此同时， 经济结构调整的进度

以及通胀水平和新的经济周期起点的

表现， 将从经济基本面上形成对市场

走向的推动， 在此基础上， 政策的变

化就更能在波动拐点上放大， 加强对

市场方向的推力。 初步判断

2011

年市

场走出宽幅波动的概率较高， 在经济

增速上行的大背景下， 部分周期类个

股存在波段性机会， 而相对较高的通

胀水平也使得通胀受益类个股会有所

表现， 另外， 随着经济结构的调整，

部分新兴产业和消费板块将不断涌现

强势个股。

总体而言，

2011

年我们相对看好

保险、 通讯、 中医药、 旅游、 农林食

品、 节能减排、 智能电网、 轨道交通、

软件服务等行业。

诺安上证新兴产业

ETF

基金经理宋德舜：

选准指数

顺势而为

证券时报记者 余子君

上古时代， 尧派鲧去治理洪水，

9

年后失败， 后来尧派舜管理天下，

舜又派鲧的儿子禹去治水， 禹不负

众望，

13

年后洪水终于平息。 在采

访开始时， 诺安上证新兴产业交易

型开放式指数基金 （

ETF

） 基金经理

宋德舜给记者讲述了这则小故事。

“这个故事阐述了无为而治的大道

理， 被动管理的指数产品亦是如此，

在选准指数后， 对于指数基金经理

来说， 无为、 不妄为才是根本。” 宋

德舜表示。

多维度精选指数标的

虽然从未管理过指数产品， 金融

工程出身的宋德舜显得气定神闲。 在

他看来， 管理

ETF

并不像很多人想

象中的那么简单， 仅仅是管理跟踪误

差、 敲敲键盘就足矣。 事实上，

ETF

对于基金经理的要求很高， 而这种要

求更多体现在产品的研发阶段， 尤其

是跟踪标的选择， 往往需要基金经理

具有敏锐的洞察力、 严密的逻辑思维

能力， 能提前发现代表经济发展趋势

的指数。

宋德舜表示， 从目前的市场情况

来看， 认知度较高的宽基指数资源已

经得到了充分开发， 未来个性化的定

制指数将成为基金公司的发展重点。

但个性化的定制指数必须慎重选择，

不能单纯为了开发产品而随意定制指

数， 一般说来， 质地良好的个性化指

数必须要满足三个维度。

首先， 指数必须符合基本的经济

和投资逻辑， 能够分享到未来经济发

展成果。 “之所以选择上证新兴产业

指数作为标的， 主要是看好其未来的

发展， 在 ‘十二五’ 期间新兴产业无

疑是国家重点扶植对象。” 宋德舜表

示， 国务院总理温家宝曾表示， 要把

工作重点放在提高经济增长质量和效

益上来， 表明政府有决心、 更有能力

扶持新兴产业发展。 经过 “十一五”

期间的不断孕育， 部分新兴产业成分

股的业绩有望在 “十二五” 期间得到

爆发。 在当前经济复苏预期和流动性

宽裕背景下， 选择新兴产业无疑是十

分明智的。

其次， 指数必须具有较强的弹

性， 波动性较大， 这样的指数交易功

能较强， 能够吸引投资者。 宋德舜表

示， 交易是否活跃是衡量一只

ETF

成功与否的重要标准之一， 一般说

来， 一只

ETF

的日成交额至少要是

其最小申购赎回单位资产净值的几十

倍到

100

倍， 才能够实现套利交易。

宋德舜指出， 从上证新兴产业指

数的历史表现来看， 该指数不仅长

期业绩表现较好， 而且波动幅度较

大， 这也为上证新兴产业

ETF

未来

活跃的交易打下坚实基础。

WIND

数

据统计显示， 截至

2

月

23

日， 上证

新兴产业指数近

5

年涨幅高达

546%

， 年化波动率达到

38.5%

， 而

同期华夏上证

50

指数和上证

180

指

数的涨幅仅为

129%

和

176%

， 年化

波动率分别为

34.5%

和

34.2%

。

最后， 指数的市场认知度要高。

宋德舜表示， 如果投资者对指数的认

知度不高， 就会影响投资者的参与情

绪， 最终产品就会陷入交易量萎缩、

套利功能不足的恶性循环中。 新兴产

业作为 “十二五” 规划的重点扶植产

业， 其投资价值不仅已经为普通投资

者所认同， 机构投资者也对其青睐有

加。 据悉， 现在已经成立的新兴产业

主题类基金已经有

2

只，

1

只为指数

型基金，

1

只为主动型股票基金。 此

外， 证监会基金审批进度表显示， 截

至

2

月

25

日， 还有

3

家公司已经递

交了新兴产业类基金申请， 基金类型

包括

QDII

和股票型。

无为是最优策略

“上证新兴产业

ETF

及其联接

基金的定位是被动投资产品， 对于被

动投资产品来说， 无为而治才是最优

策略。” 宋德舜坚定地表示。

事实上， 无论是国内还是国外，

从中长期来看， 被动管理的基金产品

业绩表现超过大多数积极管理的主动

型基金。

WIND

数据统计显示， 对比

各类股票指数 （包括沪深市场基准指

数， 沪深交易所核心指数和沪深交易

所股票指数） 和主动管理基金业绩表

现来看， 从

2005

年

1

月

4

日至

2010

年

10

月

21

日超

5

年的时间区间里，

近七成的指数化投资收益率超过主动

型基金的收益率， 这也就意味着， 投

资者如果在这

5

年多的时间里挑一只

指数型产品进行投资， 成功的概率接

近七成。

但是， 无为并不意味着什么都

不做， 无为指的是不妄为， 是按照事

物的发展变化顺势而为。 “在

ETF

的投资中， 无为是指日常管理中， 基

金经理要尽量减少主动因素， 避免跟

踪偏离。 而有所为就是指基金经理

应该根据证券市场的发展变化， 定

期对指数成分股进行调整， 以便提

高指数的代表意义。” 宋德舜表示， 以

上证

50

和沪深

300

等指数为例， 由于

已经存在固定的调整规则， 相对简单。

但是上证新兴产业指数属于定制指数，

这类指数， 往往需要基金公司与有关

指数公司等专业机构一同进行研究，

以决定哪些股票应该调进指数， 哪些

股票应该调出指数。

至于上证新兴产业指数成分股调整

的标准， 宋德舜表示， 主要还是坚持价

值投资的方法。 对于那些涨幅过高的成

分股， 公司的研究团队会对其进行深入

研究， 看公司基本面有否发生变化， 业

绩是否能够承担当前股价， 来考虑是否

做出调整， 反之， 对于那些被严重低估

的股票， 也会及时跟踪， 看是否需要调

进指数。

风险控制至上

在采访过程中， 具备多年风险管

理经验的宋德舜频频提到风险控制，

时刻强调风险控制的重要性。 他指

出， 基金业不仅是一个资产管理行

业， 也是一个风险管理的行业。 对于

ETF

来说， 套利机制和

T+0

的交易模

式是其生命力的保证， 而作为一名

ETF

基金经理， 除了前期的研发准备

之外， 在后续的投资运作过程中， 就

是要确保投资者能在一、 二级市场顺

利交易， 避免因为某只成分股的停牌

和配股等问题， 使投资者无法实现套

利交易。

“在选定指数后， 我们整个团队会

将最大的精力都花在风险控制上， 最终

设计出一套严密的风控体系， 即采取任

务到人， 责任到人， 多重复核体制。”

宋德舜表示， 根据

ETF

的交易规则，

ETF

基金经理每天收盘后， 要提供申购

赎回清单给交易所。 而制作申购赎回清

单第一步就是要获取外部数据， 然后是

数据的制作， 首先会由交易系统自动生

成数据， 生成数据后由公司风控小组进

行复核， 检查系统生成的数据是否正

确， 再由基金经理对系统生成的数据和

风控小组的复核数据进行再次复核， 最

后运用基金公司独立的系统进行最后复

核。 数据制作完毕后， 还需要再安排一

名员工来进行复核， 以确保上传的文件

正确， 以及没有遗漏文件。

宋德舜最后补充道， 风险控制就如

人患上感冒一样， 后期治疗效果总比不

上初期治疗效果， 而初期治疗则比不上

事前预防。 诺安基金这种风控体系应该

算是业内最严格的体系之一， 在每个手

动环节都安排专人复核， 尽量做到将风

险扼杀在摇篮之中。

专业国际团队 谙熟美国市场

长信国际业务投资团队成员均

来自华尔街， 拥有丰富的投资经验、

良好的职业经历和教育背景。

长信国际业务投资团队充分

了解美国市场， 从而提高创造超额

收益的可能， 同时也可以在控制

风险的基础上更好满足投资者的

投资目标。

●

长信国际业务团队成员介绍

薛天 美国哥伦比亚大学工商管

理硕士和公共卫生学硕士， 具有美

国

SEC

证券业务从业资格、 英国

SFA

证券与金融衍生物从业资格和

中国基金从业资格。

薛天在美国基金管理行业和投

资研究行业有超过

10

年的工作经

验。 曾任法国巴黎银行 （伦敦

/

纽约）

股票分析师、 花旗集团投资部事件

驱动策略负责人和基金经理、 美国

Empyrean Capital Partners

合伙人和

基金经理， 一直从事证券研究和投

资管理工作。 薛天于

2009

年

5

月加

入长信基金， 现任国际业务部投资

总监， 拟任本基金的基金经理。

张泉 美国得克萨斯

A&M

大学

工程硕士、 美国芝加哥大学工商管

理硕士， 特许金融分析师

(CFA)

，

具有美国证券商协会股权投资从业

资格

( NASD)

和中国基金从业资

格。 张泉在美国有近

4

年的证券、

研究和投资经验。 曾任爱立信 （美

国） 公司工程师、 朗讯贝尔实验室研

究员、 摩托罗拉产品线经理和资深工

程师、 派杰投资银行

(Piper Jaffray &

Co.)

股权投资分析师、 瑞银资产管理

公司跨行业投资分析师 、 阿尔笛生

(Artisan Partners LLP)

投资有限合伙公

司股权投资分析师， 分别从事通讯产

品设计开发和证券投资分析工作。 现

拟任长信基金国际业务部基金经理助

理， 协助国际证券投资研究工作。

杨志诚 美国伊利诺伊大学香槟分

校电子工程硕士和博士， 持有美国

SEC

证券业务牌照， 并具有中国基金从业

资格。 杨志诚在美国有超过

3

年的证

券研究和投资工作经验。 曾任美国戴

尔电脑公司新产品引进开发工程师、

美国高盛投资银行策略分析师， 分别

从事计算机开发和非金融衍生物策略

研究和投资工作。 现拟任长信基金公

司国际业务部基金经理助理， 协助国

际证券投资研究工作。

卢曼 美国加州大学伯克利分校金

融工程硕士， 特许金融分析师 （

CFA

），

五年以上的美国养老金和对冲基金资产

管理经验。 曾在美国加州对冲基金坎姆

顿 （

Camden

）， 展誉 （

Peninsula Capi－

tal

） 和在

Shoreline

投资管理公司从事股

票分析和风险管理工作；

2009

年

7

月

加入长信基金， 现任长信中证中央企业

100

指数基金 （

LOF

） 和长信量化先锋

股票型基金的基金经理。

长信美国标普

100

等权重指数增强型基金：

投资美国“蓝海” 力求超越指数

投资美国 “蓝海”

本基金投资的标的指数， 即

“美国标普

100

等权重指数” 具有

高知名度、 高稳定性、 高流动性的

特点， 指数成员是美国市场上蓝筹

股中的 “蓝筹”， 是美国经济和市

场的代表；

本基金选择的等权重标的指数

侧重大蓝筹中市值相对较小的高成

长性公司；

本基金在采取指数被动投资的

同时结合增强型投资策略， 通过增

强型部分的投资来力争达到超越指

数的回报。


