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第一金融·动态

ETF联接基金轮番登场
“最近发行的基金真不少，光ETF联接基金

就有好几个。ETF联接基金究竟是什么类型的
基金？是不是就是基金中的基金啊？”昨日，基
民张先生给本报打来电话咨询道。

据了解，8月28日华安180ETF联接基金正
式发行，成为我国境内首只获准发行的联接基
金；8 月 31 日，交银施罗德上证 180 公司治理
ETF联接基金也公开发行。此外，友邦华泰沪
深 300ETF及其联接基金、易方达深 100ETF联
接基金等也在排队等待审批。

ETF联接基金成为市场关注焦点的同时，
也引发了一些投资者的误解。“实际上，联接基
金和FOF（基金中的基金）是不一样的。ETF联
接基金与 FOF 适用于不同风险偏好的投资群
体，ETF 联接基金的投资人群希望分享某一
ETF指数基金上涨的收益，而FOF将自己的投
资人群锁定在风险偏好较低者。”针对广大投资
者的疑问，业内人士解释道。此外，从投资标
的、投资收益等方面分析，ETF联接基金与FOF
相差甚远。

联接基金属于指数基金
从投资标的来看，ETF联接基金以对应的

目标 ETF 为投资标的，因此收益、风险特征

也来自于目标 ETF。而 FOF 一般将多只基
金捆绑在一起，等于同时投资了多只基金，
为了规避风险，除股票基金外，通常还配置
一定的货币或者债券型基金，收益、风险也
都相对较低。

“综合来看，联接基金还是一只开放式指数
基金，其投资目标是拟合市场指数收益，属于被
动投资产品，和目前市场看到的指数基金的差
异不是很大。但是，该产品毕竟是一只创新型
的产品，其创新点在于通过将资产配置在指定
的 ETF 上来实现指数的收益。这样的形式有
可能进一步降低交易成本，从而快速有效地获
取市场指数收益，同时也为投资者提供了多样
化的投资选择，满足了投资者间接投资ETF市
场的需求。”省会某股份制银行的理财经理如是
说道。

“什么是 ETF 联接基金啊？它和 FOF（基
金中的基金）是不是一回事？它的收益怎样？
风险大不大？”近日，华安180ETF联接基金、交
银施罗德上证180公司治理ETF基金、交银施
罗德上证180公司治理ETF联接基金等相继发
行。这些创新型基金的发行，引发了不少基金
投资者的关注。专家表示，虽然市场有所回
调，但ETF作为长期战略性投资品种和短期套
利佳品仍然值得投资者持续关注，而且调整也
给投资者介入指数基金提供了良好时机。

晚报记者 来从严 倪子

调整或成基金建仓良机
近期市场出现频繁震荡，很多投资者开始

担心市场未来的走势，而对于很多新基金来
说，此次调整或将为其提供良好的建仓机会。
对此，即将发行的银华沪深300指数基金（LOF）
拟任基金经理路志刚表示，近期市场经历了一波
幅度较大的调整，从本质上来说，前期市场涨幅
过大、涨速过快，调整是一种合理的修正。当前
基于估值的调整，不代表着趋势的逆转。数据显
示，无论是在2006~2007年的牛市，还是在今年
以来的本轮反弹行情中，能够跑赢代表性指数的
主动型基金数量越来越少，因此，在中长期上升趋
势中，指数基金的长期投资吸引力也在增强。

新型指数基金获批
诺安基金旗下首只指数基金——诺安中

证 100 指数基金日前获批，将于近期开始发
行。据介绍，中证 100指数是从沪深 300指数
样本股中挑选规模最大的 100 只股票组成样
本股，以综合反映沪深证券市场中最具市场影
响力的一批大市值公司的整体状况。该指数
具有“市场代表性好、蓝筹股的代表、成分股盈
利能力强、历史表现良好”等特点，具备极高的
投资价值，是指数基金很好的跟踪标的。

又一只股票基金将发行
农银汇理基金公司旗下的的第四只基

金——农银汇理策略价值股票型证券投资基
金已获得证监会批准，将于近期发行。业内人
士分析，目前我国股票市场依然是典型的非有
效市场，证券价格还无法完全反映上市公司的
所有信息，从而使得基本面分析依然具有获得
超额收益的可能。价值投资的基础性条件就是
市场的非有效性，农银策略价值股票基金将通
过深入的基本面分析来发掘股票的内在价值，
利用非有效市场的定价偏差实现股票的投资价
值，力争为投资者实现理想的投资回报。

LOF模式提升投基效率
9月 1日，海富通基金公司宣布，海富通

中证100指数证券投资基金（LOF）已获得中国
证监会核准，即将公开募集。沪深300指数的
成份股是沪深两市300家优秀上市公司，而中
证100指数成份股由沪深300指数成份股中挑
选规模最大的 100 只股票组成。据 wind 资讯
统计，中证 100 指数具有更高的流动性，其成
份股的市盈率、每股收益和净资产收益率近三
年来均好于沪深300指数。另外，通过柜台申
购赎回基金，往往在一周时间才能收到赎回
款，而在LOF模式下投资者通过交易所系统买
卖基金，买入的基金份额次日可以卖出，卖出
的基金款当日就可再投资，次日可提现，资金
交易效率大大提高。 本报综合

针对当前的市场，交银施罗德基金管理公
司研究总监华昕表示，宏观面上全球经济走上
复苏之路，对于A股市场，在微调之后，盈利增
长将逐步成为市场上行的主要推动力。虽然
现阶段政策风险增大，但并不是实质性的问
题，政策不会扼杀经济复苏和市场盈利增长。

华昕认为，目前全球经济都处于复苏进程
中。对于中国经济复苏，他分析，中国经济强
劲复苏，投资功不可没。虽然宏观政策基调不
变，但微调已展开。从拉动中国经济的“三驾
马车”上看，固定资产投资拉动最大，消费和出
口也成上升趋势。从进一步拉动经济的手段

分析，私人投资刚开始触底回升，下一阶段房
地产投资的回暖将是需要投资者关注的关键
指标。未来几个季度，货币政策还会相对宽
松，盈利增长会迎头赶上，市场上行驱动力逐
步以流动性为主过渡到以盈利增长为主。

展望下一阶段A股市场，华昕表示，从去年
10月份起，A股从1700点反弹至今年二三月的
2400点，原因就是流动性极度过剩。从市盈率
方面分析，如果仅从过去一年情况看，A股市场
市盈率现在有50倍了，有的甚至还不止50倍，
那就是一个巨大的估值泡沫。但实际上如果
用 2009年、2010年的动态市盈率计算，目前市

场市盈率就是 30倍多一点，2010年是在 17、18
倍左右。他认为，作为新兴市场，中国市场可
能会间断性地突破25倍，突破25倍有泡沫，在
25倍以下没有泡沫。

虽然市场总有涨跌，但作为投资者，能做
的就是比较风险，最后得出一个结论是买入还
是卖出。按照他对估值的判断，市场下跌空
间、下跌概率远远比上涨的空间、上涨的概率
要小。未来半年到三个季度，中国股市值得投
资者期待。目前A股市场E/P仍然高于国债收
益率, 显示股票相对于债券仍具吸引力，依然
是资产配置的首选。 晚报记者 来从严

基金

看市 A股仍然是资产配置首选

相关链接
作为一种新的基金品种，什么样的投资

者适合投资 ETF 联接基金呢？业内人士表
示，对个人投资者而言，在一级市场投资ET
F基金往往受到资金、系统等条件的制约；在
二级市场上，基金投资者购买ETF基金需要
开立交易所证券交易账户。通过联接基金，
基金投资者在银行也可购买到类同于 ETF
基金的产品，为投资者在零售终端上提供了
代表 ETF 基金的产品。对于偏好短线的投
资者，ETF 基金给予了低成本炒指数的机
会。但是 ETF 的申购与赎回需要一揽子股
票，门槛在100万元以上，普通投资者难以承
受。而 ETF 联接基金的推出可以有效解决
这一矛盾，投资门槛低，又可以取得和 ETF
基金业绩接近的效果，比较适合偏好炒短线
的投资者。
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