
人工+AI，双重量价因子挖掘手段赋能
鹏华Ashares“指数宇宙”

指数红海，AI赋能

近年来指数基金的受欢迎程度其实“有迹可
循”。Wind数据显示，截至今年5月底，国内指数型
基金（含被动指数型基金、增强指数型基金、被动
指数型债券基金、增强指数型债券基金）总规模达
到2.42万亿元，相比去年同期的2万亿元，增幅超
20%，是国内市场规模增速最快的基金类型之一。

其中不乏鹏华基金的优质产品。 通过对比季
报数据， 鹏华沪深300指数增强基金2023年一季
度末规模相较去年同期增长了67%， 鹏华中证酒
ETF规模增速也达到了51.3%，这也是当前市场上
唯一一只追踪中证酒指数的ETF产品。

亮眼的数据背后离不开团队独特的策略设
计。 鹏华基金量化与衍生品投资部总经理苏俊杰
毕业于芝加哥大学金融数学系， 受芝加哥学派观
点影响很深。在他的量化模型体系中，既融合了海
外常用的多因子基本面量化， 也有A股市场常见
的高频量价因子， 将先进的投资思想与国内资本
市场的特征相结合， 在数据挖掘与信息合成的过
程中增加了AI的使用，提高了效率，做到了机器算
法和主观逻辑的互补。

很明显， 苏俊杰团队属于国内量化基金经理
中比较纯粹的“人工智能派”，他们以鹏华基金完
善的量化平台为基础， 打造了一套以中低频基本
面多因子框架为基础，结合中高频量价，并加入人
工智能方法对非结构性数据进行处理与应用的
AI+基本面量化体系，让曾经看上去较为“生僻”
的投资体系也变得寻常。

苏俊杰表示，AI的优势在于能够提供更多额
外的Alpha， 在因子合成以及特征提取的效率和
维度上都比人工更高效， 同时也与人工提取的因
子相关度较低， 二者结合起来能够产生额外的

Alpha效果。抓取尽可能多的量价因子，也能够在
基本面还没产生显著反应的时候捕捉市场演绎，
赚取行业估值的超额收益。

特有模型，严控风险

说到超额收益， 就必须提到指数基金中的另
一个大类———指数增强型基金， 这恰好也正是鹏
华基金量化与衍生品投资部的重点投研对象。

近几年不管是震荡市还是平衡市，超额收益已
经成为了衡量基金产品质量的重要指标之一。以鹏
华基金几只具有代表性的指数增强型基金为例，截
至2023年一季度末，鹏华沪深300指数增强A与鹏
华量化先锋混合自成立以来的净值增长率均超过
了30%，在近两年的震荡市中表现相对突出。

在量化投资组合中， 较好的超额收益通常意
味着较高的信息比率， 这种需要兼顾Alpha与跟
踪误差的做法对组合风险层面的控制有着很高的
要求。对此，苏俊杰也作出了相应的解释，鹏华量
化团队有一套特殊的风险模型， 能够对行业进行
更为细致的划分， 对于一些会对超额收益产生较
大影响的行业，将在传统的风格、行业以及个股权
重的风控手段基础之上，二次严控风险。

苏俊杰以新能源为例，介绍了这一手段的具体
操作方法。 新能源板块中有光伏和电动车两个细分
行业， 在不同市场阶段二者的Alpha表现自然也不
同，因此在投资过程中，团队会对细分二级行业进行
中性化控制， 同时结合特定风控模型与鹏华基金内
部专门的行业分类体系，持续降低跟踪误差，将策略
均衡化，继而力求实现长期视角下的超额收益。

差异布局，多元满足

除了在投资方法坚持创新之外， 鹏华基金的

指数基金产品布局也在行业内独树一帜。
首先， 鹏华基金在指数布局方面的布局思

路十分清晰。在注册制全面落地的背景下，ETF
可以分散个股风险，保护居民财富的投资安全；
做市商机制也增强了ETF产品的市场流动性；
再加上ETF的交易成本低廉、申赎效率高，投资
工具化属性明显， 未来会成为便民有效的资产
投资工具。

其次， 鹏华基金对市场需求的变化也进行了
深入研究。2022年开始，偏重回报型的宽基指数增
强类ETF产品和中国特色行业类ETF产品成为相
较火热的赛道。而早在2018年，鹏华基金就着手布
局ETF领域， 并且直面指数产品同质化加剧的痛
点，积极寻找差异化的切入口，以前瞻视角坚持推
陈出新， 将ETF产品布局聚焦在了高景气、 稳增
长、困境反转、特色品种四大方向。

截至2023年5月底， 鹏华旗下权益类ETF产
品共30只，其中，特色主题ETF已经涵盖了鹏华
酒ETF、中药ETF、半导体ETF、化工ETF、国防
ETF等。另外，鹏华基金在追求持续为投资者创
造收益的同时，还积极对外输送投资经验，承担
企业社会责任， 帮助投资者了解科学的投资方
法、养成良好的投资心态，并从特色行业产品鹏
华中药ETF与鹏华酒ETF切入，创造性地提出国
粹ETF的投教理念，寓教于乐，既能让投资者了
解行业内在逻辑，也起到了弘扬传统文化的传播
作用。

可以说， 鹏华基金的指数布局在为投资者提
供多元化投资产品的同时， 也给业内树立了一个
特色ETF供应商的标杆， 创新了业内ETF的发展
思路。鹏华基金表示，未来也会继续以行业前瞻视
角挖掘产品方向， 不断完善宽基指数与行业特色
板块的产品全覆盖， 让投资者更为方便地布局A
股优质资产。

巴菲特曾说过， 指数基金是最合适普通投资者

的基金产品。随着居民财富管理意识的提高，国内的

指数基金市场已经迎来高速发展阶段。

近两年A股市场结构性行情成为显著特征，这给

追求资产保值增值的普通投资者带来了很大的投资

难度，市场上高效率投资工具的需求度攀升，指数基

金因此进入发展“快车道”。

在布局指数基金的众多机构中， 鹏华基金以其

品牌化、体系完备的特点得到了投资者的广泛认可。

在鹏华基金量化投资团队的“保驾护航”下，目前鹏

华基金旗下的指数基金已经涵盖了宽基、 策略、金

融、周期、消费、医药、科技、制造及港股通等各个领

域，并设立了鹏华Ashares指数基金品牌，旨在打造

横跨沪深港市场的多元指数产品平台， 方便投资者

一键参与指数投资。
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