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! ! ! !华安基金总经
理助理，基金投资
部兼全球投资部高
级总监翁启森最近
又 多 了 一 个 头
衔———华安物联网
主题股票拟任基金
经理。!" 年的证
券、基金从业经历，
使翁启森深谙机遇
对于投资的重要
性。也正因如此，当
物联网来临时，华
安基金第一个站上
投资浪潮之巅。物
联网的投资价值究
竟如何？华安物联
网主题基金又如何
把握投资机会？翁
启森给出了答案。

翁启森认为，
物联网已成最具投
资潜力的高科技领
域之一，当前全球信
息科技发展的主轴，
正经历着从互联网
到物联网的跨越。从
桌面互联网时代、移
动互联网时代到物
联网时代，终端出货
量由数以亿计发展

至数以百亿计。物联网在互联网的
基础上，产业空间和相应的投资机
会都增长了一个数量级。
“全球科技巨头均已将物联

网视为互联网之后的下一个万亿
级市场，投入巨大资源进行布
局。”翁启森指出，苹果继 #$%&'(

之后的划时代产品———)**+(

,-./%将于近期开始发售，势必
将带动全球掀起物联网浪潮。并
且近年来，物联网领域的投资并
购案例风生水起、层出不穷。谷
歌、0-/(1&&2 等全球科技巨头都
在加速布局物联网领域。就国内
而言，规模达千亿元的国家半导
体产业基金，也将物联网应用作
为其重要投资方向。
他强调，物联网以十倍于移

动互联网的产业规模，必将造就
一批更加伟大的企业，同时带给
投资人丰厚的回报。但物联网作
为高度专业化的新兴科技领域，
上市公司的行业属性、商业模式、
生态系统等均有极大的差异性，
对个股的专业化评估、遴选就显
得尤为重要；同时还要考虑科技
行业显著的创新周期性。对于普
通投资者而言，通过投资专业研
究力量支持下的物联网基金，无
疑是最优的选择。

翁启森表示，就华安物联网
主题而言，其重点投资主线主要包
括：围绕健康和运动的物联网生
态，包括服务运营、数据分析、终端
采集；以互联网金融为核心的金融
服务生态圈，包括营销、支付、金融
服务等；以工业 345和新型自动化
为核心的工业物联网等等。陆文
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羊年瞄准新三板钻石矿
定增领域绝对领跑者———财通基金! ! ! !经过 6578以来的策马奔腾，新

三板初步形成一个挂牌企业超过
!955家、总股本超过 :55亿股、总
市值超过 ;"55亿元的资本市场。进
入羊年，新三板市场又将带来哪些
惊喜和投资机会？据悉，“定增王”财
通基金迅速瞄准新三板领域，于
657; 年 7 月成功发行的业内首批
新三板专户产品，一经推出就被投
资者秒杀。该系列新三板产品在公
募基金母公司平台运作，投资期限
6<!年，已锁定一揽子低估值高成
长的新三板股票，充分捕捉新三板
估值提升、交易机制完善、转板制度
升级带来的巨大投资机遇。业内人

士透露，财通基金作为定增领域的
绝对领跑者，=>!; 年新增中标 =?

个定增项目，累计中标数量突破
!@"只，投资新三板有着得天独厚
的先天优势，将充分发挥在定增领
域积累的经验优势和资源禀赋。
对于新三板的投资机会，财通

基金研究部副总监向禹辰表示，投
资新三板主要有以下三个理由：第
一个是政策支持，第二个目前的估

值水平非常吸引力，第三个是市场
的接受度正在提升，这三大理由使
我们有理由相信未来三到五年新三
板都将处于蓬勃发展的阶段。对于
投资的新三板逻辑，财通基金将重
点关注两类公司，第一类是代表中
国经济发展方向的创新型公司；第
二类公司是公司的掌舵人具有非常
优秀的企业家精神。在新三板投资
方面，向禹辰表示不能只是用二级

市场的投资眼光，更不能单纯找“风
口上的猪”。我们不是看新三板公司
现在的 $A有多高，而是要看未来
三年之后的盈利有多少，然后给一
个相对均衡的市盈率，来测算我们
的盈利空间，因为新三板目前还有
很多制度性红利在里面。
新三板投资风险，向禹辰认为

主要有两个，一是企业估值问题，随
着公募基金、私募基金以及个人陆

续进入新三板，企业定价越来越高，
三板投资企业的不确定性更大，所
以应该相对创业板有一定的折价。
现在新三板都很热闹，乐观一点预
测我觉得可能 !>B左右的企业在
未来会比较有交易量。剩下的可能
会和香港的 C股一样。所以更应该
参考 C股的对应行业的估值水平；
第二个风险是上市公司的投后管
理。不同于主板投资，新三板的公司
更小更需要投资者给他们带来增值
服务，个人投资者如果投了就不管
认公司自己发展，这种投资方法更
适合主板投资，在三板投资风险较
大。 萧尤

羊年机会在互联网化
2015年A股市场波动相应加大! ! ! !辞旧迎新，农历新年已过，迎来

羊年新钱景。站在目前盘点，上投摩
根国内权益二部投资总监孙芳认为
大小盘股都有机会。不过，孙芳表示，
随着金融工具创新增多，市场波动也
会相应加大，需要投资者把握轮换节
奏。接下来，一季度行情可能机会更
多，主要原因是一季度是上市公司年
报公布的集中期，其中很多公司都有
市值做大的意愿，预期会推出一些优
厚的送配方案，股价表现较好，二季
度后则需要注意市场的风险。
孙芳分析认为，从市场环境来

看，目前经济仍较为困难，之前公布
的 !月份 $$D（工业品出厂价格）同

比降 84?B，连续 ?;个月负增长，不
过经济的低迷也为货币政策宽松提
供了进一步的空间。预期后续还会
有 !次降息和数次降准，资金面的
情况应该相对较好，居民的金融资
产配置迎来拐点，股市的吸引力仍
在增强，资金持续在流入。从投资机
会来看，孙芳长期看好优质成长股，
她指出，各行业虽然缺乏明显低估
的整体性机会，但结构性亮点纷呈。

当前的时代背景，注定了股票市场
的主浪潮将集中在改革相关以及各
类新兴产业上，国企改革主题、互联
网板块虽然在 =>!8年已经表现卓
越，但相信 =>!;年依然蕴含巨大机
会。其强调，今年 )股最大的机会
就在互联网，一切行业与互联网的
结合、一切服务的云化以及大数据
的应用都有望促成新的商业模式从
而带来公司估值的提升。

推荐基金!如果风险承受能力较
强，并看好今年股市，推荐关注上投摩
根核心优选股票型基金。核心优选基
金以成长股为主，适度均衡，成立于
=>!=年 !!月 =:日，截至 =>!;年 =

月 !"日，成立以来总回报 !>:4:>B，
为投资者带来了较好的收益。
对于较稳健投资者，推荐关注上

投摩根双息平衡混合型基金。双息平
衡基金是平衡混合型基金，在较低波
动下追求超额收益。截至 =月 !"日，
该基金最近三年回报 :!4?8B；此外，
该基金是到点分红型基金，今年以来
已三次分红，成立以来更累计分红
=>次，分红总额超过 @>亿。 大陆

旗舰指数牛市首选
加强版沪深300指基更胜一筹

! ! ! !春节刚过，该好好规划羊年投资
啦。市场预期 =>!;年是个牛市，那么
指数基金是牛市首选，沪深 ?>>作为
旗舰指数更加具有代表性。=>!8年沪
深 ?>>指数增长了 ;!4@8B，沪深 ?>>

指数基金大多获得较高回报，而“加强
版”沪深 ?>>指基业绩更胜一筹。

所谓“加强版”沪深 ?>>指基指
的是沪深 ?>>指数增强基金，这种指
数基金以沪深 ?>>指数成份股为主
要投资标的，并在被动跟踪标的指数
的基础上，通过主动操作以获得超过
指数的超额收益。

目前市场上共有 !?只沪深 ?>>

指数增强基金，据银河证券数据显
示，相对于沪深 ?>>指数 ;!4@8B的
涨幅，有 ;只沪深 ?>>指数增强基金
在 =>!8年度赢得超额收益，其中景
顺长城沪深 ?>>指数增强基金全年
净值上涨 ;8B。
尽管总体成绩不错，但不同指

基之间的分化还是很明显，业绩表
现最佳和最差之间相差 ="个百分
点，显现出基金经理的投资水平各
有高低。以获得超额收益的景顺长
城沪深 ?>>指数增强基金为例，该
基金的投资目标是控制基金净值增
长率与业绩比较基准之间的日均跟
踪偏离度的绝对值不超过 >4;B，年

跟踪误差不超过 "4";B，并结合基
本面量化投资追求超越标的指数的
回报率。从基金的运作情况看，=>!8
年全年有 !>个月完全战胜标的指
数实现超额收益，月胜率达 :@4"B，
该基金的年化跟踪误差控制在
?B，超越预期目标。也就是说作为
指数增强基金，既很好地跟踪了指
数，又有很好地获取超额收益的能
力，如此“一基多能”，对于投资者而
言未尝不是一种方便的投资方式。

从景顺长城沪深 ?>>指数增强
基金的例子可以看出，选择沪深 ?>>

指数增强基金需要关注几个关键指
标，即跟踪误差、超额收益、量化模
型。控制跟踪误差和获取超额收益都
考验基金经理的实力和经验。由于加
入了量化投资的成分，基金经理对量
化模型各类因子的配置和调节都非
常考功力。景顺长城沪深 ?>>指数增
强基金的基金经理黎海威表示，他的
理念是在风险可控的前提下以量化
基本面选股为主来产生超额收益，并
在各类因子之间进行平衡的配置。黎
海威来自全球量化投资鼻祖———巴
克莱国际投资有限公司（EFD），有丰
富的量化投资经验，并拥有成熟的 )

股量化模型，在国内目前做量化投资
的基金经理中相当出众。 佑勋

新兴成长接过领涨大旗
富国旗下分级基金抢戏表现亮眼

! ! ! ! =>7;年以来，大盘蓝筹股进
入调整期，以移动互联网为代表的
新兴成长股接过领涨大旗，同花顺
数据显示，截至 =月 77日，沪深
?>>指数 =>7;年下跌 =G:=B，而创
业板指数则大涨 =>48@B。与此相
对应，不少跟踪该类指数的分级基
金整体表现不俗，排名前十的分级
基金母基金净值涨幅均超过 !=B。
其中，富国基金旗下的富国中证移
动互联网指数分级、创业板指数分
级基金今年以来的涨幅分别达到
!94;?B和 !;4@"B，占据业绩十强
榜单中两席；带有杠杆的 E份额表
现则更加亮眼，富国移动互联网
E、创业板 E今年的涨幅分别高达
?@4:!B和 ?!4"?B。
分析人士指出，鉴于春节前主

力无心大战，增量资金难以大规模
进场，权重股难有活跃表现，大盘指
数反弹高度也将相对有限。存量资
金格局下，市场机会仍在移动互联
网、创业板等中小市值个股，投资者
眼下可以积极布局该类分级基金，
等羊年股市开局的“大风”到来，到
时春节红包也将“定向投放”。

银河证券在最近研报中则指
出，互联网信息化正从面向个人用
户的应用和消费层面逐步向企业

制造、运营各个层面渗透，互联网
的信息化的应用正在引起传统产
业，包括制造、金融、汽车、物流等
领域的变革，产业互联时代已经到
来。对于普通投资者，可重点关注
富国中证移动互联基金，它基本囊
括了这些细分行业。
事实上，分级基金由于具有独

特的三类份额设计，其便捷的交易
方式、多样化的风险收益特征也受
到不少专业投资者青睐。目前在相
关指数表现如此出色的情况下，移
动互联网 E和创业板 E的二级市
场溢价分别只有 :4!"B和 !4:?B。
按照一个表现良好指数的经验，E
份额的溢价在 !>BH7;B属于正常
水平。可以说两者的 E份额现在
这样的表现已经背离了市场正常
价格。短期而言，对套利资金来讲
是合理价格，但长期来看是扭曲
的。有理由相信，只要相关指数不
出现大幅滑落，移动互联网 E和创
业板 E的价值迟早会被市场发现，
杠杆会回到正常水平，价格弹性也
会恢复。对投资者而言，当前购入富
国移动互联和富国创业板指数分级
的母基金，等到 E份额出现正常溢
价时再拆分抛出，不失为一个巧妙
的“价值发掘”的投资方法。闻泽

超高杠杆+看跌期权+套利
分级基金风格迥异的三种投资利器

! ! ! ! 超高杠杆 <看跌期权 <套
利———分级基金临近下折时，母基
金及 )E子份额为投资者提供了风
格迥异的三种投资利器。临近下折
的分级基金，是其最精彩的阶段。
首先看超高杠杆。分级基金的

杠杆随着净值和价格的下跌而增
大，当临近下折时期，是分级基金 E

类份额杠杆最高的时期。以当前离下
折阈值最近的银华转债基金的 E类
份额———转债 E 级（7;5733）为例，
截至 6月 7@日，他的净值杠杆和价
格杠杆分别达到了 3G@9 倍和 IG85

倍。超高的杠杆为转债 E级带来超
强的动力，所以随着大盘反弹，6月 I

日盘中转债 E级上演的从跌停到涨
停的一幕，也就不足为奇了。如果接

下来大盘可以走强，转债 E级还会
有更加抢眼表现。但同时，也要注意
风险，杠杆是把双刃剑，大盘下跌的
时候，杠杆也会放大下跌的效果。投
资者应结合自身情况，适度参与。
其次是看跌期权。下折时，)类

份额净值超过 E 类份额净值部分
会折算成母基金。对于折价的 )类
份额来说，相当于可以把部分折价
份额折算成平价的母基金，这中间
的差价就是 )类份额的收益。因为
这部分收益是随着母基金下跌来实
现的，所以也说折价的 )类份额具

有看跌期权。
以临近下折的银华转债举例，

当转债 E级收盘净值低于 5G8; 元
将会触发下折。假如恰好以 5G8;元
进行折算，他的 )类份额———转债
) 级（7;578I）净值中超过 5G8; 元
的部分都会转为母基金。对于目前
折价的转债 )级来说，如果把母基
金通过赎回或者场内分拆卖出的形
式变现，预计整体将会有超过 8B

的收益。
这部分 8B左右的收益，虽然

相对于 E类份额的大起大落来说，

不是很突出，但是在当前散户做空
工具不足的情况下，其“看跌期权”
的价值仍可加以利用。一方面，可以
作为一个做空获利的工具，另一方
面，可以和一定比例的股票或分级
E类份额组合，对冲大盘下跌风险。
再次是套利。如上文所说，)、E

两类份额都获得了市场的追捧，自
然会形成了整体溢价，申购套利的
机会就又摆在了眼前，像最近银华
转债就持续保持着 6B以上的整体
溢价，几亿套利资金已经悄悄进场。
现在大家对申购套利的操作已经很
熟悉了，无需多言，操作上注意选择
场内申购，最低金额为 ;万元，另
外，建议选择支持 J<7 盲拆的券
商，往往成功率更高一些。志敏


