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A
“神秘资金”反复加仓300ETF

ETF基金，即交易所交易基金，是一种
在交易所上市交易、基金份额可变的开放式
基金。如今，这类基金在机构投资者抄底A
股的过程中，成为了一类非常主流的投资标
的。

1 月 18
日，A 股市场
上演“深V”反
转行情，当天
上 证 指 数 一
度 跌 破 2800
点整数关口，
最 低 触 及
2760.98 点 的

阶段性低点。危急时刻，“神秘资金”接连出手，大
举买入4只挂钩沪深300指数的ETF基金——华
泰柏瑞沪深300ETF、嘉实沪深300ETF、易方达
沪深300ETF和华夏沪深300ETF。其中，华泰柏
瑞沪深 300ETF 成交金额最大，单只 ETF 成交
152.57亿元，当天4只300ETF合计成交超过300
亿元。

随后，面对指数的震荡反复，多只宽基ETF包
括沪深300ETF、上证50ETF、中证500ETF、创业
板指ETF以及部分央国企主题ETF仍然受到市场
资金的密切关注。数据显示，股票ETF上周资金
净流入高达724.68亿元，其中1月22日股票ETF
单日资金净流入更是超过380亿元，创下2023年
以来单日新高。

华泰柏瑞总经理助理、指数投资部总监柳军表
示，站在一季度时间点，沪深300ETF指数标的的
配置价值值得关注。“目前可能是比较好的布局时
间点。从估值角度来讲，目前沪深300ETF的PE
为10.52倍，处于2019年以来1.47%分位点低位水
平，性价比较可观。”

泓德基金也提到，近期沪深两市宽指基金持续
放量，超千亿元资金涌入包括沪深300ETF在内的
各种宽指ETF基金，市场的护盘资金力量保持强
劲。

在行业主题ETF中，近期“中字头”股票大涨，
博时央企创新驱动ETF、南方富时中国国企开放共
赢ETF、广发中证央企创新驱动ETF等多只跟踪
央国企指数的产品，资金净流入也位居市场前列。

B
投资者如何选择ETF基金？

2023年，我国境内ETF数量多达897只，总规
模首次突破2万亿元，其中非货币ETF就有1.84万
亿元。面对让人眼花缭乱的ETF产品，包括宽基

ETF、行业主题ETF、策略ETF……投资者该如何
做出选择呢？

在杭州某券商投资顾问范炜看来，在当前的市
场行情下，个人倾向还是“宽基ETF>行业主题
ETF>策略ETF”。

“理由很简单，目前A股市场正处于震荡筑底
阶段，行情反复是客观规律。”

范炜举了个例子，目前一些行业主题ETF，比
如医药、半导体这些ETF基金也很低，但时常会受
到极端“黑天鹅”事件的冲击，比如上周五药明康德
股价跌停，医药ETF受此拖累大跌2.4%、逼近前
低，而宽基ETF则要稳定得多，不会受到特定行情
的风险冲击。“在指数企稳阶段，宽基ETF的确定
性往往是最高的，等到指数稳定了，再选择相关行
业向上的主题ETF做进攻配置，相对来说也更为
稳妥一些。”

在选定相应的ETF基金之后，投资者就要考
虑是配置增强型ETF还是联接ETF？

前者相当于在跟踪指数基准的情况下再加一
些进攻型的配置以获取超额收益，而后者的主要目
的就是锚定指数获取市场平均收益。还是以沪深
300ETF为例，挂钩该指数的ETF基金除了上述4
只（华泰柏瑞沪深300ETF、嘉实沪深300ETF、易方
达沪深 300ETF 和华夏沪深 300ETF）之外，还有富
国基金的沪深300增强A，这属于增强指数型基
金，管理费（1%）、托管费（0.18%）等费率都高于被动
指数型基金，但可以达到放大收益的效果。Wind
数据显示，该基金近3年亏损的幅度小于沪深300，
近5年收益率高于沪深300。

在所有ETF基金中还有一类ETF基金比较特
殊，那就是跨境ETF，比如前阵子较火爆的日经
ETF、225ETF、美国50ETF、纳指等基金。由于相
关海外市场指数持续走高，引来内地投资者跟风，
甚至在溢价率高达20%的水平下追高买入，最终导
致短时间内迅速亏损的局面。华宝证券在研报中
指出，从历史数据来看，ETF的溢价率无法长时间
维持在高位。截至 2023 年 5月底，国内上市的
ETF共出现了47次溢价率冲破15%的情况，而维
持天数均值仅为1.7天。

据都市快报

近日，有数据显示，在业绩压力之下，一些“盲盒”赛道
基金再现，这一现象引发业内较多讨论，再度将基金风格漂
移话题推上风口。

“盲盒”基金卷土重来

“原本想观摩学习一下，结果发现是这个操作模式，忍
不住拍桌，这不守武德啊……”有基金经理吐槽道。在
2023年主动权益基金业绩整体承压下，一些表现相对较好
基金的操作受到同行基金经理们的普遍关注。但是，在研
究过程中，他们发现，有些基金的业绩亮眼并非手法上的卓
绝，其操作反而令人困惑：新能源主题基金重仓信息技术，
名字里含有“科技”“智能”的基金却重仓银行股。

例如，一只新能源主题基金，业绩基准含有中证内地低
碳经济主题指数收益率，但是其前十大重仓股中，却没有一
只个股是中证内地低碳经济主题指数成分股，其中仅有主
营天然气的九丰能源算得上是低碳经济行业标的，持股市
值占基金资产净值比例仅为3.31%，其余重仓股多以信息
技术行业个股为主，第一大重仓股为主营无线通信业务的
海格通信。

某只名称含有“科技”二字的股票型基金，2023年末前
十大重仓股中，几乎清一色是银行、煤炭等高股息个股。从
持仓变动来看，该基金大举切换至银行股的举动始于2023

年二季度。虽然该基金招募说明书投资范围中提及金融科
技字眼，但在引发的市场热议中，有观点认为，以此为由不
够有说服力，基金所持重仓股今年在科技水平上并未有太
大变化，调仓手法反而符合近期的高股息风潮。

一只本应主投招募说明书中规定的“智能机器、智能穿
戴、智能医疗、智能家居、智能电网以及因采用与新一代信
息技术深度融合的智能化而具有比较优势企业”，且名称中
含有“智能”二字的混合型基金，其2023年四季度末前十大
重仓股中，除了万和电气外，清一色的银行股。

两方观点迥然有别

记者在近期采访调研中了解到，不同人士所持观点迥
然有别，大致可以分为两大派别：一种是认为基金产品应该
严守契约精神，这应该是公募基金行业赖以生存的前提；另
一种则是，虽然有些风格漂移了，但最后的业绩表现还可
以，也为投资者实实在在创造了收益，投资者其实一般也不
太会计较漂移与否。

“部分基金‘挂羊头卖狗肉’的行为也该消停了，基金业
绩比较基准、基金名称是投资者选择基金的重要抓手。”在第
一派别人士看来，“没有规矩，不成方圆”，倘若基金可以不恪
守契约精神来运作管理，那置诚信于何地？违背规范的操作
很容易引发他人各种猜忌，甚至可能带来一些难以预料的后

果。近期，某军工主题基金因曾买入医药个股而引发的风波
就是一个教训。而且，假如这种行为被默许，行业内极容易
兴起一股效仿之风，大家都进行风格漂移的话，其中的道德
风险该如何防范？这无疑将加剧行业无序状态。

对于投资者来说，购买有风格漂移性质的基金那无异
于“开盲盒”。据了解，不少投资者在对某一赛道基金有投
资偏好时，会根据关键词例如“新能源”等来检索相应基金
名称进行购买，这一模式也时常成为驱使基金公司修改基
金名称的动力。然而，如果名为新能源，投资的却不是新能
源，此种做法不仅打乱投资者资产配置计划，容易引发投资
者愤怒；更为严重的是，此种随意的做法将破坏投资者对公
司和行业的信任感。

在第二派别人士看来，“业绩论英雄”，投资者对于投资
其实最看重的就是投资收益。即使有些风格漂移，但只要
最后的结果是好的，投资者也会理解，可能还会比较满意，
因为较同类基金取得亮眼表现；而如果明明就不太看好相
应赛道未来走势，还要死守于此，最后给投资者带来较大亏
损，实质上才是置投资者的利益而不顾。在他们看来，风格
漂移有时更多是迫于业绩压力和客户压力的无奈之举。“当
然，如果漂移之后，业绩反而更差了，那可能就说不过去
了。”持该派别观点的一位人士补充道。

据新华社、中证报

连续两个月“吸金”超千亿元

宽基ETF成市场香饽饽

“盲盒”基金再现 风格漂移引争论

截至1月28日，股票ETF
一周资金净流入高达724.68
亿元，1月22日股票ETF单日
资金净流入超过380亿元，创
下2023年以来单日新高。拉
长时间来看，股票ETF1月以来
合计“吸金”超过1400亿元，这
也是股票ETF连续两个月“吸
金”超千亿元，今年1月更是有
望挑战去年8月1607亿元的
资金净流入纪录。
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