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南方沪港通恒生ETF效率高

据证监会官网最新披露的基金募

集申请核准进度公示表，证监会已于

9

月

28

日接收南方沪港通恒生

ETF

的

申请材料，并于

10

月

9

日受理该基金。

南方基金总裁杨小松表示， 南方

基金作为机构投资者将积极参与沪港

通业务。 沪港通业务的正式开通将对

公募基金带来诸多积极正面的效应。

首先从产品层面看， 沪港通业务将为

投资者提供更多投资境外产品的渠道，

将以往

QDII

的窄车道，拓宽为多产品的

宽车道。其次从业务一体化角度考虑，沪

港通业务将被正式运用到以后基金的产

品设计中，加深实现

A+H

的一体化。 受

益于沪港通系统的“绿色通道”，该基金

有望在运作效率、 费率上都较传统港股

QDII

存在优势。

由于沪港通天然的制度和效率优势，

南方恒指

ETF

基金产品有望实现比现有

港股

QDII

基金更高的运作效率。同时，如

果上交所沪港通系统未来进一步实现整

合和升级，南方恒生指数

ETF

的运作效率

还有望进一步提升。

在费率方面， 南方恒指

ETF

相比

现有港股

QDII

基金或将更具优势。 目

前港股

QDII

基金均需要在香港开立资

金和证券账户， 由于南方恒指

ETF

不

需要境外托管行以及在香港开户，托

管费及相关费用有望降低， 从而节省

投资港股的成本。

南方恒指

ETF

的投资者有望规避沪港

通对于个人投资者证券账户及资金账户内

资产不低于人民币

50

万元的门槛。（方丽）

华夏沪港通恒生ETF打破投资门槛

华夏沪港通恒生

ETF

基金已于

10

月

10

日上报证监会，并于

10

月

16

日得到受理，预计会在近期获批。

沪港通政策红利的释放将辐射

整个资本市场， 这是一场资本盛宴，

可是

50

万的门槛和机构投资者的资

质要求，使大多数散户投资者很难参

与其中。

华夏基金表示，为了让所有投资者

都能在沪港通所带来的市场发展过程

中受益，都能分享沪港通带来的政策红

利，并反过来增强沪港通业务的交投活

跃度，优化资本市场资源配置，华夏基

金打造了华夏沪港通恒生

ETF

产品。

这款产品打破沪股通

50

万投资门槛，

解决散户的入围资质问题， 散户投资

者

100

元便可参与投资，可以说，华夏

沪港通恒生

ETF

为散户打通了一条

投资港股的通道，即高效便捷，又简单

易行。

华夏基金早在

2012

年就发行过

恒生

ETF

产品，已有

2

年多的运作管

理经验，华夏基金表示，现有跨境

ETF

均以

QDII

额度直接投资于香港市场，

而该基金主要在境内通过上海证券交

易所港股通平台进行恒生指数成分股

投资， 因此不需要聘请境外托管人和

境外投资顾问，也无需进行结售汇、外

汇划款、境外投资数据申报等操作。对

于投资者而言， 基金运作成本可能因

此有所下降。

另外现有港股跨境

ETF

二级市

场交易效率均为

T+1

， 华夏沪港通恒

生

ETF

基金有可能根据上海证券交

易所的规则调整， 提高效率， 并促进

A+H

股的一体化。 （付建利）

沪港通时代来临 掘金主题基金

风格骤转 蓝筹基金雄起

股市风格从前期的主题和成

长投资转向蓝筹的大幅切换，推动

基金表现逆转，前期表现强劲的成

长风格基金上周大幅杀跌，蓝筹价

值风格基金纷纷以大涨上位。

蓝筹价值基金雄起

上周蓝筹板块和成长板块表

现大幅分化， 沪深

300

指数上涨

3.15％

， 创业板指数则大跌

5.35％

。

由于对金融股等受益沪港通的板

块配置较少，主动偏股基金上周单

位净值平均下跌

1.41％

，不过，蓝筹

风格基金表现格外抢眼，净值追随

大盘飘红。

其中，鹏华价值优势基金上周

净值大涨

5.13％

， 在所有偏股基金

中领涨，南方成分精选基金紧随其

后，净值涨幅达

5.07％

。 季报显示，

这两只基金均为风格一致的蓝筹

基金， 鹏华价值优势以高仓位运

作，三季末仓位接近

95％

的仓位上

限。 持仓以低估值蓝筹股为主，三

季末前十大重仓股以白色家电、铁路运

输、建筑等传统行业板块个股为主，南

方成分精选基金则以沪深

300

成分股

为主要选股标的，三季末该基金大举重

仓金融、地产、交通运输和建筑低估值

板块，仓位同样接近满仓。

值得注意的是，经过上周大涨，部

分蓝筹基金年内收益率显著提升，截至

11

月

14

日，工银瑞信金融地产基金以

43.55％

的收益率在偏股基金中排名第

六，鹏华价值优势今年以来收益率也达

到

17.08％

， 排名进入股票基金前

1/4

位置。 另一只坚定的蓝筹分割基金博

时主题年内涨幅也达到

19.87％

。

成长主题基金盛极而衰

蓝筹基金纷纷上位，而伴随创业板

指数以及国防军工、计算机、电子、机械

制造等前期强势板块显著杀跌，前期涨

势凶猛的成长主题风格基金大有盛极

而衰之势，年内收益也大幅缩水。

天相投顾统计显示，上周共

120

只

基金单位净值跌幅超过

3％

，其中有

20

只基金跌幅达到或超过

5％

，跌幅最大。

其中，前期表现强劲的华商主题基

金净值大跌

7.04％

， 在偏股基金中领

跌。大成景阳、景顺成长之星、长盛电子

主题、浦银红利、浦银新兴产业、鹏华价

值精选、浦银消费等重仓成长股的基金

单位净值跌幅均超过

6％

。

高配成长低配金融是这些基金的

共同特征，如华商主题基金三季末对金

融股零配置， 大举重仓了国防军工股。

而国防军工板块上周大跌

7％

以上。 领

头羊中邮战略新兴产业同样对金融地

产等低估值板块一股没买，而是重仓以

信息软件为主的创业板股。

伴随净值大幅杀跌，这些前期偏股

基金的领跑者年内收益大幅缩水，其中

中邮战略新兴产业基金单位净值从

11

月

6

日最高时的

3.378

元一路下滑到

11

月

14

日的

3.124

元， 区间跌幅达

7.52％

， 该基金年内收益率也从最高时

的

79.2％

迅速缩水到截至

11

月

14

日的

65.73％

。 华商主题基金年内收益率也从

截至

11

月

6

日的

48.19％

下滑到截至上

周五的

36.41％

，排名跌出前十名。

� � 在沪港通对

A

股产生长期利好

的情况下， 中国基金报提出战略投资

“沪股通主题基金”的设想，认为那些

重仓“沪股通”投资标的或沪港通受益

板块的基金的投资价值将不断凸显，

值得投资者重点关注。

中国基金报从已发行成立的

2000

多只公募基金中为投资者筛选出

重仓沪股通成分股的基金， 将其划分

为重仓沪股通成分股的主动基金、沪

股通交易型基金以及沪股通杠杆基金

三大类别，供投资者参考。

掘金主动基金：

首选金融大消费主题

根据上交所公告， 沪股通的投资

标的包括上证

180

指数成分股、 上证

380

指数成分股和

A+H

股上市公司的

沪市

A

股， 其中

B

股、

ST

、

*ST

股票和

退市整理股票不包括在内。 有关数据

统计，共有

568

只个股进入该名单。

相比上证

380

指数行业较为分散，

上证

180

指数中金融股权重达到

43％

，

而

A

股金融股整体较港股便宜，因此在

沪港通开闸之后，有望受到香港资金追

捧， 重仓上证

180

指数成分股或金融

股的主动基金就成为最受益品种。

从基金三季报数据看， 三季度末

共有

30

只主动基金配置金融股市值

超过净值的

15％

，处于较高水平，其中

工银金融地产投资金融股比例高达净

值的

56.98％

，成为第一重仓金融股的

主动基金。 该基金今年以来总体表现

也十分突出，排名前列。 此外，金元核

心动力、国泰聚信价值

A

、招商大盘、

金元价值和交银主题等基金配置金融

股的比重都超过

25％

，值得重点关注。

除了直接受益的金融股，作为港股

稀缺品种的大消费股也备受关注，大成

基金认为，香港市场及国际投资者对于

大消费行业青睐有加，一般对于各消费

板块的龙头公司估值都在

25-35

倍左

右，而且这些龙头公司往往已进入到成

熟期。 同类

A

股的消费龙头公司，往往

还处在成长期甚至快速成长期， 其

20

倍的估值对国际投资者具备相当的吸

引力。重点关注食品饮料、农业、休闲旅

游服务等消费股子板块。

当前， 基金公司发行了众多消费

主题基金， 这些基金多重仓食品饮料

等消费板块， 其中重仓沪股通投资标

的中消费股的基金最值得关注， 如重

仓伊利股份、光明乳业、贵州茅台、青

岛啤酒、山西汾酒等公司的基金。上周

伊利股份和贵州茅台两大消费龙头分

别大涨

12.84％

和

6.25％

，显示资金对

消费龙头受益的认可。从重仓比例看，

易方达策略成长、易方达科汇、易方达

中小盘、 富国天博主题等基金持股比

例较高。

掘金被动型基金：

180与380ETF受益

由于沪股通主要标的为上证

180

和上证

380

成分股，因此，跟踪这两大

指数的被动产品均将受益， 而就交易

便利性来说， 华安上证

180ETF

和南

方上证

380ETF

无疑更具优势。

跟踪上证

180

指数的被动产品

中， 目前除了华安上证

180ETF

及其

联接基金之外， 还有万家上证

180

指

数基金，后者不是场内产品，更适合银

行等传统渠道投资者投资。此外，华宝

兴业上证

180

价值

ETF

、 华宝兴业上

证

180ETF

成长、 交银上证

180

治理

ETF

、国泰上证

180

金融

ETF

、上投摩

根上证

180

高贝塔

ETF

以及景顺长

城上证

180

等权

ETF

等及它们的联

接基金，以上证

180

指数为样本，可作为

关注重点，特别是上证

180

金融

ETF

及

其联接基金和上证

180

价值

ETF

及其

联接基金，由于成分指数估值较低，将受

到资金青睐。

至于上证

380

指数产品， 数量要少

得多，只要有南方、万家、中海、中邮有相

关产品， 场内投资者可重点关注交易两

只上证

380ETF

，银行渠道等场外投资者

可关注南方上证

380ETF

联接基金等其

他三只普通指数基金。

除了上证

180ETF

和上证

380ETF

这两只标的指数相关指数基金之外，投

资者也可以关注跟踪沪市消费指数的指

数基金，如华夏上证消费行业

ETF

、招商

上证消费

80ETF

及其联接基金等。

掘金杠杆基金：

通过B类基金放大收益

虽然目前基金公司没有发行直接跟

踪上证

180

指数或者上证

380

指数的分

级产品，但对于沪港通利好的券商、金融、

消费等板块，却存在不少分级产品，激进

的投资者和场内交易型选手不妨通过杠

杆基金放大沪港通带来的投资收益。

首先是金融股占比较高的指数分级

产品方面， 包括了跟踪申万证券公司指

数的申万证券

B

、 跟踪中证

800

金融指

数的信诚

800

金融

B

、 跟踪中证

800

非

银行金融指数的鹏华非银行

B

等，这三

只杠杆基金成分指数全部为金融股，而

且各有侧重，如申万证券

B

跟踪券商股，

信诚

800

金融

B

主要投银行， 鹏华非银

行

B

则主投保险、券商等。

其他金融股占比相对较高的中证

100

指数， 沪深

300

指数的杠杆基金如

双禧

B

、信诚

300B

等也可予以关注。

在消费类指数杠杆基金中， 主要是

银华瑞祥和南方消费进取两只主动分级

杠杆基金， 以及跟踪国证食品饮料指数

的国泰食品饮料

B

等， 其中国泰食品饮

料

B

是消费杠杆基金关注重点。

除了股票类杠杆基金， 重仓金融可

转债的可转债杠杆基金因其高杠杆也可

以成为高风险偏好投资者的选择， 目前

市场上存在三只可转债杠杆基金， 分别

为跟踪中证可转债指数的东吴可转债

B

和银华转债

B

， 以及主动分级产品招商

转债进取。 近期可转债杠杆基金大幅上

涨， 主要得益于其标的股受到沪港通利

好大幅上涨。可以说，可转债杠杆基金成

为最隐蔽的沪港通概念基金， 由于债券

投资本身可加杠杆， 在加上这些基金本

身具有的高杠杆， 这些基金实际杠杆水

平远超权益类杠杆基金。不过，由于近期

遭到资金爆炒， 三只可转债杠杆基金估

值偏高， 特别是东吴可转债分级基金整

体溢价水平高达

16％

， 银华转债分级和

招商转债分级整体溢价率也分别达

6％

和

4.5％

，短期应该回避，待其整体溢价

回落时介入。

哪些QDII基金沾光多？

今日， 备受市场关注的沪港通

终于正式开启。 港股方面，公认的主

要有三类股票受益于沪港通， 分别

为

H

股比

A

股有大幅折价的公司、

券商港交所等公司和腾讯和黄等

A

股稀缺的品种。 在主投香港市场的

30

多只主动偏股

QDII

中， 哪些

QDII

重仓上述品种？哪些

QDII

的受

益幅度更大些？

重仓高折价H股不多

在

A+H

股中，通常是哪些中小

盘股的

H

股普遍比

A

股的价格要

低，

H

股比

A

股低

30%

以上的一般

被认为是会明显受益于沪港通开通

的，目前有

30

多只对应沪市

A

股的

H

股属于这类公司。

在

QDII

中，重仓上述这些股票

的并不多，从基金三季报数据来看，

博时大中华亚太精选的第一大重仓股

为仪征化纤

H

股， 占基金资产净值的

5.37%

；华安香港精选的第六大重仓股

是中海油服

H

股， 占基金资产净值的

2.47%

， 其他高折价的

H

股并未被

QDII

重仓持有。

重仓券商股

第二大类是直接受益于沪港通交

易的品种，集中在内地和香港券商股、

港交所。 中信证券、海通证券、银河证

券、国泰君安国际、海通国际、申银万国

香港、中州证券等券商都会受益，

QDII

也对其中的部分品种进行了重仓。

博时大中华亚太精选的第五大重

仓股是海通国际， 占基金资产净值的

3.31%

；富国中国中小盘的第五大重仓

股为国泰君安国际， 占基金资产净值

的

2.18%

。 此外，港交所是沪港通概念

股的龙头，从

130

元左右暴涨到

188

元

左右。银华全球核心优选今年三季度末

重仓持有港交所， 占基金资产净值的

6.17%

， 为该基金的第六大重仓股票。

重仓特色股多

还有一批香港特色股票被认为会

受益于沪港通的， 包括港股特有的科

技、综合类等公司。

在

A

股市场上， 没有腾讯这样的

龙头科技公司 （受益科技股还包括金

山软件等科技股）， 也没有长江实业、

和记黄埔这样全球化布局的大公司，

同时也没有正宗的博彩股票。

由于这些类型股票在

A

股市场

属于稀缺品种， 所给市盈率也高，并

且没有香港这么好的投资标的，因此

预期这类股票将从沪港通中受益，受

到国内投资者的关注。

基金调仓忙 卖小买大

日前，中国基金报记者从基金公

司获悉，在沪港通的背景下，近期大

部分基金公司旗下偏股型基金忙于

调仓换股，主要方向是卖出高估值的

中小盘股票，买入低估值的蓝筹股。

博时基金旗下一位基金经理表

示，从国际资本市场的开放经验看，

一国或地区股票市场的核心资产或

战略资产，比如金融、先进制造和消

费等支柱型产业， 将受到国际机构

投资者的关注或认可， 或将会被外

资战略性建仓。 这将利好内地与香

港股市的金融和其他有竞争力的蓝

筹板块，尤其是大折让的蓝筹股。

深圳一家中等规模基金公司的

基金经理也认为， 沪港通对

A

股的

投资理念将会有长远影响。 他表示，基

于目前的市场情况，近期进行了调仓，

主要是卖出一些高估值的科技、 医药

等行业股票，买入券商、汽车等低估值

也有业绩保障的股票。

另外一家规模比较大的基金公司

的投资总监也表示， 近期已经开始调

整组合结构， 减持新兴行业高估值股

票，买入低估值的金融、地产、航空等

行业的股票。 资金从中小板、创业板流

出比较明显。

从基金净值表现来看， 上周涨幅

靠前的基金以交通运输、保险、银行等

低估值股票为主。 上周跌幅榜靠前的

基金主要是配置新兴行业为主的基

金，跌幅达到

7%

。

北京星石投资总经理、 首席策略

师杨玲表示， 在

A

股与海外市场接轨

后，未来海外投资者大量涌入，价值投

资阵营空前强大， 价值投资理念有望

进一步发扬光大， 低估值的新蓝筹的

投资价值凸显，消费、医药保健、非银

金融等符合经济转型升级方向的板块

或将持续受到市场关注。

杨玲还表示，内地科技类股票估值

相对偏高，香港市场科技股估值相对合

理，沪港通启动后这类股票稀缺性将不

再存在，因此，沪港通将对这类股票形

成一定利空，近期已经有所体现；但是

成长股代表着中国经济的未来，具有长

期投资价值，一旦调整到位，其中的白

马股投资机会将再次出现。

三季末持有金融股比重较高的主动偏股基金（%）

重点关注杠杆基金一览


