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创业板+Smart�Beta

华夏基金开启创业板投资新视角
今年以来，ETF持续“走红”，数量

与规模齐升。伴随着指数化投资的日

益兴起，SmartBeta策略也火了起来，

大型基金公司正在SmartBeta这条赛

道上争先布局。

指数基金管理规模位居行业首位

的华夏基金和SmartBeta领域知名国

际机构锐联财智（RayliantGlobal

Advisors）联袂合作，推出两只聚焦创

业板SmartBeta产品———创蓝筹ETF

和创成长ETF，两只产品分别聚焦创

业板中持续稳健经营的优质蓝筹股和

高成长高弹性的成长股这两类细分投

资机会，打造更“聪明”的创业板投资

工具，助力投资者更全面把握创业板

投资机遇。

创业板盈利边际改善
投资价值提升

民生证券最新发布的分析数据显

示，截至7月15日，创业板中报披露率约

为95%，创业板2019年第一季度盈利增

速为2.3%，第二季度为12.7%，第二季度

盈利增速呈回升态势。科技行业今年第

二季度净利润增速为10%。计算机、通

信、电子、电力设备、机械行业第二季度

盈利增速均超过15%。可见，科技行业

带领创业板中报显著改善。

2019年上半年，上证指数、中证

500、创业板指分别上涨约19.45%、

18.77%、20.87%，其中创业板指表现较

好，业内分析人士表示，这背后市场情

绪提振很大程度上源于今年资本市场

创新重点———科创板。随着科创板落

地，创业板无论在资金流入还是交易

活跃度上，都将受益于资本市场创新

改革所带来的资金溢出效应。在投资

情绪持续改善的环境下，创业板所代

表的市场风格相比于大盘蓝筹或将更

受资本青睐。

与此同时，创业板估值优势显现。

Wind数据显示，截至2019年7月16日，

创业板指收于1547.5点，PE49.5倍，位

于50.3%历史分位，PB4.52倍，位于

42.0%历史分位。整体来看，创业板估

值在经历快速上行后仍处于合理区

间，中长期仍具有较好的配置价值。

近期，证监会就修改《上市公司重

大资产重组管理办法》向社会公开征

求意见，其中，促进创业板公司不断转

型升级，拟支持符合国家战略的高新

技术产业和战略性新兴产业相关资产

在创业板重组上市，被视为此次修改

最重磅的部分。业内分析人士表示，创

业板借壳限制或由此放开，创业板将

迎来制度红利。

ETF优势突出
更好的创业板投资工具
投资创业板，选个股还是投指数？

Wind数据显示，2019年以来，A股市

场快速回暖，成长股涨幅居前，指数收

益跑赢个股。具体而言，创业板的个股

涨幅中位数为17.2%，而创业板涨幅

23.7%，相对跑赢6.5%。拉长时间看，从

跑赢概率来看，无论是今年以来，还是

过去三年和创业板开板以来的维度，

创业板个股跑赢指数的比例都低于

50%。长期来看，选择指数投资能够跑

赢大部分个股，并且波动更小，投资体

验更佳。由此可见，想要投资成长股，

选择指数产品是相对省心、高效的投

资方式。

指数产品中，ETF一直被视为更

优质的资产配置工具。业内分析人士

表示，ETF的投资优势可总结为以下

四点：一是业绩突出。随着市场有效性

逐步增强，ETF业绩优势越突出。借鉴

美国公募基金发展经验，主动管理基

金业绩能够一年打败标普500指数的

概率只有33.93%，连续三年打败标普

500的只有5.17%；二是费率低廉。ETF

管理费率通常为普通开放式权益类基

金的1/3；相较于股票，ETF少付0.1%

的印花税，交易费用节省约50%以上。

三是风险均衡。近年来资本市场风险

频发，一旦遭遇此类“黑天鹅”事件将

极大影响资产安全性和企业商誉。

ETF产品的原理是，通过专业编制，筛

选具有代表性的各领域龙头企业构成

一个股票组合，避免“把鸡蛋放在一个

篮子里”，对风险进行了再分散，受“黑

天鹅”事件影响极低。四是流动性好。

股票型ETF交易方式多样，可以自由

选择在二级市场买卖或者一级市场申

赎，流动性较好。

强强联合
更聪明的创业板投资方式
现有的创业板指数大部分是市值

加权，可能存在一些长期问题，在无效

市场下，市值加权指数具有追涨杀跌

的问题，很大概率会导致投资收益结

果不达预期。另一方面，A股投资中超

额收益机会绝大部分是源自于投资人

的非理性行为，导致股票估值被过分

低估或高估。从过往投资业绩来看，市

场上很多主动管理型权益基金存在追

逐短期热点的特征，风格容易漂移。因

此，若能进行精心科学的合理组合设

计，编制指数时纳入SmartBeta策略，

通过对选股加权方式做出的改进，可

以更大概率地捕捉到这些超额收益机

会，进而有望长期战胜市值基准指数，

实现收益目标。

什么是SmartBeta策略？投资收

益一般可以分为Alpha收益和Beta收

益。Alpha指主动投资收益，而Beta是

被动投资收益。SmartBeta，其实就是

基金管理者希望折中主动型基金和被

动型基金之间的鸿沟。即在被动跟踪

指数的时候，添加一些主动性的研究，

使得成分股及其权重更加合理。Smart

Beta策略介于传统被动投资与传统主

动投资之间，相对于传统被动投资，

SmartBeta策略通过在特定因子上的

风险暴露，可以获得长期的超额收益；

相比于传统主动投资，SmartBeta策

略具有低费率、风格稳定、容量大、策

略透明等优势。各项历史数据表明，

SmartBeta策略对于投资者的作用是

明显的，它为投资者提供的是传统主

动投资和被动投资相兼顾的优势。

正是出于这样的考虑，华夏基金

在对创业板投资机会做了深入分析

后，结合战略合作伙伴香港锐联财智

经过全球市场实践检验的量化研究经

验，特别向深证证券交易所和深圳证

券信息有限公司定制的采用Smart

Beta策略的创业板细分指数———创业

板低波蓝筹指数（创蓝筹指数）和创业

板动量成长指数（创成长指数）。这两

个指数均从创业板中选股，创业板的

高成长性、估值和向上空间是其 “底

色”。而叠加有效因子的SmartBeta让

其风格特征明晰，力争避免目标以外

的风险暴露。创蓝筹指数和创成长指

数分别从创业板自由流通市值前30%

的股票中优选50只股票作为成份股。

其中创蓝筹ETF跟踪的创蓝筹指数注

重盈利性高、财务稳健的股票，并对股

票波动率加以限制，避开过度炒作的

股票，风格更沉稳，既能享受创业板的

高成长性，又平滑了波动性；而创成长

ETF跟踪的创成长指数则抓住企业的

成长维度，追求盈利增速较高的企业，

同时使用动量控制股票的技术面，聚

焦创业板中具备良好成长能力且动量

效应明显的优质企业。

统计显示，创蓝筹指数和创成长

指数与市场现有的创业板指数等市值

加权指数重合度并不高，与创业板50

指数的重合度也很低，是对创业板股

票的另一种筛选和刻画，为投资者提

供了新的创业板投资维度。

双剑合并
掘金创业板投资2.0时代
为了更好地帮助投资者把握创

业板投资机会，华夏基金在完成指数

定制后，很快推出了跟踪两只指数的

ETF产品———创蓝筹ETF和创成长

ETF，这两只ETF已经于7月15日在

深交所上市，投资者可以像买卖股票

一样便捷进行交易。同时为了方便普

通投资者分享相关投资机会，两只

ETF还推出了联接基金，投资者在场

外也可以直接购买或者以定投的方

式参与。

据创蓝筹ETF和创成长ETF的基

金经理荣膺介绍，市场历史数据测算

显示，创蓝筹指数在不同市场环境下

都具有不错的胜率，尤其在市场下跌

环境下胜率更高，从持有区间来看，持

有周期更长，胜率均稳步提升，比较适

合穿越牛熊长期持有。而创成长指数

在市场上涨环境下的胜率显著提高，

从持有区间来看，持有周期拉长至3个

月时，市场大涨时的超额收益有较明

显提升，比较适合牛市反弹博短线操

作。总体而言，市场上涨时，创成长指

数比创蓝筹指数跑赢创业板指数的胜

率更高；市场下跌时，创蓝筹指数则有

着更高的胜率，两条指数具备牛熊互

补特性。也正是鉴于此，华夏基金同时

推出创蓝筹和创成长两只ETF，双拳

出击，希望助力投资者更全面、充分地

把握创业板不同市场环境、不同市场

阶段下的投资机遇，推动创业板投资

进入2.0时代。

市场上已有的跟踪创业板指数

中，创蓝筹指数和创成长指数由于纳

入SmartBeta策略，能够挖掘更具风

格的创业板投资机会，成为投资者布

局创业板的新选择。市场数据也印证

了这一点，通过比较创业板指、创业板

综指、创业板50指数、创蓝筹指数、创

成长指数这几只聚焦创业板的指数业

绩，可以发现无论是从短期、中长期业

绩表现看，创蓝筹和创成长指数都具

有明显优势。特别是创蓝筹指数，截至

7月10日，近5年涨幅为65%，远超创业

板指近55个百分点，超创业板综指近

28个百分点，超创业板50指数近73个

百分点。创成长指数同期表现也不错，

超过创业板指27个百分点，跑赢创业

板综指近10个百分点，超创业板50指

数46个百分点。今年以来，历经市场上

涨和下跌调整，创成长和创蓝筹指数

分别跑赢创业板指4个和近3个百分

点，也展现出明显的超额收益优势。

作为两只ETF的基金管理，华夏

基金在指数投资领域也是实力雄厚，

华夏基金是业内首家权益类ETF管理

规模突破千亿元的基金公司，目前旗

下管理ETF产品超16只。据Wind数据

统计，截至2019年二季度末，华夏基金

旗下权益类ETF规模占境内全部股票

ETF规模的24.4%，也是境内唯一一家

股票类ETF规模行业占比超20%的基

金公司，行业龙头地位显著。

创业板风口在即，更聪明的投资，

就选创蓝筹ETF和创成长ETF!


