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今年以来，权益类基金收益波动和分化都较为
明显，主要投向海外市场的QDII则有不俗表现。数
据显示，今年以来截至10月27日，全市场收益率排
名前20位的基金中，有16只为QDII基金。

从刚刚公布的三季报来看，在业绩增长等因素
推动下，QDII的基金份额和资产规模双增长，其中
ETF颇为受宠，不仅多只ETF资产规模领先，三季度
末资产规模增长最多的也是ETF。

最高收益率逾50%

今年以来，QDII收益率表现靓丽。据Wind统
计，今年以来截至10月27日，全市场公募基金中，灵
活配置型基金东方区域发展以50.22%的收益率居
首，而排名其后的是多只QDII基金，如广发全球精
选人民币、华夏纳斯达克100ETF、国泰纳斯达克
100、华夏全球科技先锋人民币、华安纳斯达克
100ETF、易方达标普信息科技A人民币，收益率分别
为 37.19%、36.06%、33.45%、33.40%、33.10%、
32.94%。整体来看，全市场收益率排名前20位的基
金中，有16只为QDII基金。

虽然部分投向港股的QDII基金也出现亏损，但
较权益类基金而言，亏损幅度稍小。上述同源数据显
示，共有6只QDII基金亏损20%以上，最高亏损约为
28%。同期权益类基金有12只基金亏损超过40%。

在业绩推动之下，今年三季度，QDII基金份额
与资产规模双双增长。据Wind统计，截至今年三
季度末，QDII基金份额合计为4705.98亿份，较二
季度末增长478.67亿份，增幅为11.32%。三季度末
合计资产规模为3867.52亿元，较二季度末增长
268.63亿元，增幅为7.46%。对比可见，基金份额
的增幅大于资产规模的增幅，QDII基金受到资金
较为明显的净申购。

投向港股的ETF居多

与权益类基金保持一致的是，目前QDII基金中

ETF颇为受宠，不仅多只ETF资产规模领先，三季度
末资产规模增长最多的也是ETF。

据Wind统计，三季度末共有9只QDII基金资
产规模在100亿元以上，其中7只为ETF，易方达中
证海外互联ETF、华夏恒生互联网科技业ETF、华夏
恒生科技ETF三只基金规模领先，分别为348.42亿
元、289.22亿元、215.86亿元。广发纳斯达克
100ETF、华夏恒生ETF规模均在150亿元-160亿元
之间。华泰柏瑞南方东英恒生科技ETF、博时恒生
医疗保健ETF规模超过130亿元。可以看出，投向
港股的ETF占据居多，其次是投向美股纳指的ETF。

易方达优质精选是唯一一只资产规模超百亿
的主动管理的QDII基金，资产规模为167.52亿元。
从配置看，易方达优质精选三季度末主要持有A股
白酒股、港股腾讯控股、阿里巴巴、药明生物、京东集
团、香港交易所等。

交银中证海外中国互联网则是指数基金，投
向海外中概互联网股，三季度末资产规模为100.33
亿元。

三季度最为“吸金”的同样也是ETF。华泰柏瑞

南方东英恒生科技ETF、博时恒生医疗保健ETF、华
夏恒生科技ETF、广发中证海外中国互联网30ETF，
在三季度的资产规模分别增长43亿元、33亿元、30
亿元和21亿元。可以看出，一部分资金正在通过
QDII类ETF低位布局港股市场。

基金仍看好人工智能

从配置来看，今年以来收益率居前的QDII基金
主要投资于美股市场。以收益率最高的广发全球精
选人民币为例，该基金股票仓位为87.95%，与二季度
末持平，其投资于美股的市值占基金资产净值的比
例为88.53%。其前十大重仓股主要为美股科技行
业和可选消费行业的股票，尤其是人工智能方向，包
括英伟达、谷歌、微软、特斯拉、拼多多、奥多比、脸
书、超威半导体、亚马逊等。与今年二季度末的持股
数相比，该基金增持了拼多多、奥多比和亚马逊。

在三季报中，广发全球精选基金经理表示继续
看好人工智能。其表示，人工智能行业发展趋势向
上，但在价值链分配上有一些调整：在未来一段时间
内，算力芯片仍然是供不应求的状态，所以基金没有
减持主要的算力芯片公司；但长期来看，客户定制芯
片将会占据重要的地位，硬件的价值占比预计会趋
于下降，所以减持了部分硬件公司，增持了软件行业
和优秀的互联网公司。

华夏全球科技先锋三季度末股票仓位为
90.6%，与二季度末相比微幅提升，其中美股市值占
基金净值比达到93.19%。该基金也同样重仓美股
科技股，包括英伟达、脸书、谷歌、微软、博通、苹果、
特斯拉、亚马逊、超威半导体、拉姆研究等。相比二
季度末，该基金增持了博通，同时增持了英伟达、脸
书、谷歌、微软、亚马逊等。不过截至今年三季度末，
该基金资产规模较小，为2.4亿元。

华夏全球科技先锋基金经理也认为，AI时代才
到奇点，未来新的应用会层出不穷，将极大的提升各
个行业的工作效率，甚至重塑各行业的产品形态和
商业模式。 据《金融投资报》

QDII份额规模双增 ETF受青睐

数据显示，三季度有52家百亿元级私募旗下
相关产品跻身在300多家上市公司前十大流通股
股东名单中，合计持有市值超过1100亿元。其中，
增持41家、新进82家、减持57家，另有132家持股
数量不变。而从管理人来看，高毅资产仍是“持有
王”，包括持有市值和持股数量等，均位居榜单首
位，但重仓有所转变，此前头号重仓的紫金矿业已
转为海康威视。

安爵资产董事长刘岩向记者表示，从百亿元级
私募持仓来看，布局重点依然以科技、高端制造、大
消费等板块为主，这些板块具备持续增长潜力和稳
健基本面特征，是私募基金的长期重点投资领域。

数据显示，三季度包括高毅资产、通怡投资、迎
水投资、阿巴马资产、广金美好资产、一村投资、思勰
投资和仁桥资产等私募管理人，其旗下的相关产品
均出现在A股公司前十大流通股股东名单中，合计
来看，52家头部私募管理人持有市值逾1100亿元。

具体来看，三季度，高毅资产出现在47家A股
公司前十大流通股股东名单中，合计持有市值近

476.8亿元。其中，持有市值超过11亿元的公司就多
达10家，包括海康威视、紫金矿业、同仁堂、中国铝
业、TCL科技和龙佰集团等；持有市值在1亿元至10
亿元之间的公司有31家，包括中天科技、华秦科技、
华峰化学、顺鑫农业、圆通速递和益丰药房等。

从布局方向来看，高毅资产三季度持仓有部分
调整。具体来看，持有市值排名靠前的10只个股
中，有3只个股的持股量呈现减持状态。其中就包
括此前重仓布局的紫金矿业，而当期持有市值最高
的则是海康威视。三季度，高毅资产增持了11只个
股。其中，对宝丰能源、TCL科技、中国铝业、华峰化
学和健康元增持的股数相对较多；同时，又新进了鼎
龙股份、恒立液压、生益科技、宏发股份和铜陵有色
等多只个股。

通怡投资和迎水投资当期持有的个股市值和
数量仅次于高毅资产。通怡投资旗下相关产品三
季度跻身在25只个股的前十大流通股股东名单中，
持有市值超过20亿元，仅新进2只个股，减持5只个
股，其他持股保持不变；迎水投资旗下相关产品也跻

身在25家A股公司前十大流通股股东名单中，当期
新进2只、减持4只，其他均保持不变。

此外，包括思勰投资、仁桥资产和宁泉资产等
头部私募，持有的大部分个股当期均保持不变。

整体来看，三季度，医药生物仍是头部私募最
为青睐的板块，合计有39只个股被重仓持有。其
次，电子和机械设备也备受青睐，当期分别有33只、
30只个股被私募重仓持有。再次，基础化工、电力
设备等板块也都有不同数量个股被私募重仓持有。

“对于四季度或明年，会继续关注人工智能、大
消费以及医药等相关板块，同时，也会适度增加对高
端制造、光伏和新能源车产业链等领域的布局。”刘
岩表示。

顺时投资权益投资总监易小斌向记者表示，公
司发展前景和个股业绩动态是我们关注的重点。
从三季报整体表现来看，消费电子和医药生物等板
块的个股业绩或出现较大反转，而增速放缓但依然
有较强确定性的行业，如新能源和汽车产业链等也
会被资金所青睐。 据《证券日报》

三季度52家头部私募管理人持有市值超1100亿元 公募调仓换股迹象明显
医药成为主要加仓方向
近日，最新披露的持仓数据显示，公募基金三季

度调仓换股迹象明显，在人工智能热潮降温同时，医
药已成为基金经理加仓的主要方向，何帅、朱红裕、
归凯等知名基金经理均在三季度对医药股明显加
仓。多位基金经理表示，当前医药行业估值较低，且
机构对医药板块的配置比例处于过去十年相对较低
的位置，在经历较长时间调整后，医药板块的后市表
现预期较为乐观。

申港证券研报显示，今年三季度，包括科大讯
飞、金山办公、中科曙光、紫光股份、浪潮信息、同花
顺等AI大模型、算力及应用的核心概念标的遭到主
动基金较大规模减配。医药板块则成为公募基金加
仓的主要方向，华安证券近日发布的研报则显示，截
至三季度末，医药股在公募重仓股中占比为12.18%，
环比上升1.06个百分点。

近日披露的基金三季报表明，不少基金经理三
季度以来已经着手布局医药股。以何帅管理的交银
阿尔法核心混合为例，截至三季度末，基金前十大重
仓股中包括药明康德、泰格医药、迈瑞医疗、长春高
新、爱博医疗等多只医药股，其中泰格医药和迈瑞医
疗均在三季度获得加仓。

此外，朱红裕管理的招商核心竞争力三季度加
仓了卫宁健康和人福医药，截至三季度末，两只个股
位列基金第二大和第四大重仓股；归凯管理的嘉实
核心成长混合三季度增持了东阿阿胶、惠泰医疗和
爱博医疗，截至三季度末，基金前十大重仓股中有4
只医药股。

对于医药板块的后续表现，多位基金经理均持
较为积极的态度。摩根士丹利健康产业混合基金经
理王大鹏表示，2023年国家医保局继续推进全方面
集采，框架已趋于成熟稳定，预期均较为充分且稳
定，部分领域存在边际改善的可能；同时，持续鼓励
创新基调不变，医保续约降幅边际改善，医疗反腐虽
短期影响部分公司业绩，但长期来看有利于净化行
业生态，促进行业健康发展，有利于优质创新公司脱
颖而出。

“具体方向上，我们看好刚性医疗需求的不断复
苏与增长，包括院内刚性诊疗复苏、药品流通复苏、
疫苗等方向；看好CXO及创新药板块。”王大鹏称。

富国远见精选拟任基金经理蒲世林表示，人口
老龄化是未来趋势，从需求端来看，无论是增长速
度，还是增长确定性，医药板块在行业比较中都非常
突出。“从目前医药板块所处位置来看，其估值基本
接近2018年的估值低点；机构的配置比例也处于过
去十年相对较低的位置。”蒲世林称。

金鹰基金权益研究部基金经理欧阳娟表示，短
期看，医药企业三季度业绩低谷已过，板块情绪继续
修复，乐观情绪占据主导位置，且估值处于历史较低
水平。中长期看，未来随着政策支持医药企业，本土
创新药产业持续发展，国内创新型医疗器械渗透率
或持续提高。

欧阳娟表示，后续医药板块投资可以重点关注
四大方向：一是创新药及其产业链（CXO和生命科学
上游），特别是未来有望实现国际化突破的创新药产
品以及模式，未来会不断满足患者治疗需求；二是行
业渗透率低、增速快且国产化率低的创新医疗器械，
部分优质器械或有望走向国际化；三是行业进入壁
垒高、国际化能力强的医疗设备；四是长期稳健成长
的优质中药及消费类医药资产等。

综合

百亿“活水”涌入 公募量化三季度逆势扩张

持续扩容

总体来看，公募量化的整体规模较二季度涨幅
明显。Wind数据显示，截至三季度末，公募量化的
整体规模为2890.96亿元，其中指数增强类量化产品
规模最大，为1715.38亿元。二季度末，公募量化的
整体规模为2724.84亿元，这意味着，公募量化整体
规模在三季度增长166.12亿元。

具体来看，在主动量化、指数增强、量化对冲三
大类量化基金中，前两者贡献了主要增长，三季度规
模分别增长143.74亿元、38.20亿元，而量化对冲基
金则缩水约15亿元。

按产品来看，多只绩优量化基金在三季度吸金
显著。与二季度末相比，国金量化多因子、国金量化
精选、华夏智胜先锋股票（LOF）、国泰君安量化选股
混合发起等产品在三季度规模均增长10亿元以
上。其中，国金量化多因子的规模为121.99亿元，首

次破百亿元。
多位知名量化基金经理管理的产品在三季度备

受资金青睐。例如，截至三季度末，万家基金基金经
理乔亮在管规模突破200亿元，华夏基金基金经理
孙蒙在管规模突破160亿元。

国金基金量化投资事业部副总经理马芳在管
基金规模三季度实现大幅增长。Wind数据显示，
截至三季度末，马芳在管基金规模为299.58亿元，
这一数据与二季度末的 143.70亿元相比，增长
155.88亿元。值得一提的是，其在三季度担纲的新
产品国金智享量化选股混合首募规模19.91亿元，成
为三季度为数不多的爆款产品，为震荡的投资市场
带来一抹亮色。

更适配当前行情

Wind数据显示，截至10月30日，超过120只量

化产品（不同份额分开计算）今年以来收益为正。
其中，中信保诚多策略混合（LOF）、渤海汇金量化成
长混合、国金量化多因子等产品今年以来收益均超
过10%，招商量化精选股票、东方量化成长灵活配
置混合等产品的收益超过5%，大幅跑赢沪深300指
数基金。

“一般投资者可能会选择收益高、之前持有
体验好的产品。”中信保诚基金量化投资部总监
提云涛对记者表示，“其实不管是指数增强、主动
量化、还是量化对冲，如果长期表现较好，都会在
一定程度上受到投资者青睐，长期稳健业绩是最
重要的。”

谈到今年的“量化热”现象，博道基金量化投资
部总经理杨梦表示，2022年初至今，市场热点分散，
轮动较快。在这种环境下，持股分散的量化投资策
略对行情的适配度更高。一方面，中小市值股票表
现优于大市值，为量化策略提供了更大空间；另一方

面，纪律化换手的量化策略能够更好适应轮动较快
的市场环境。

针对规模扩大是否会影响量化产品超额收益的
问题，提云涛表示：“一般情况下，如果大家都采用相
似或者相同策略，而策略的容量又有限，可能出现超
额收益下降的情况。但如果策略市场容量足够大，
或者采用的策略具有差异性，可能对超额收益的影
响并不明显。最终还是要看具体的产品和所采用的
策略。”

探索差异化优势

随着量化基金逐渐走红，各家基金公司的量化
投研部门也在积极探索差异化发展。

比如，光大保德信基金量化投资团队自主开发
具有公司特色的量化机器学习模型。该团队人员表
示：“因为人工智能可以更高效处理数据并优化算
法，同时，机器学习通过非线性的方式挖掘因素与结
果之间的潜在关系，高维度识别数据间的变化模式，
能够更加敏锐地捕捉市场中非理性因素带来的投资
机会。”

而作为定增经验丰富的“老兵”，财通基金则
希望将“定增+”策略融入到量化投研中，充分发挥
公司定增领域优势，构建“定增量化对冲组合策
略”“定增量化多头组合策略”等量化策略。财通
基金量化投资部负责人朱海冬表示，秉承“锚定基
本面的多因子+定增添翼的多策略”投资方法论，
财通基金将定增和量化的优势有机结合，已运用
在定增量化对冲、定增量化多头、指数增强等多类
产品中。

而提云涛则希望将量化策略“删繁就简”，通过
“主动+量化”的模式做出对标宽基的底仓型产品、红
利产品等。在他看来，无论数据怎么变化，其中一定
蕴含长期有效的、可被验证的金融逻辑，而处理数据
的过程，也是找寻规律的过程。“量化可能只反映历
史数据，但是如果它有长期经济金融逻辑支撑，大概
率历史是会重演的。”提云涛表示，自己一直在寻找
“统计规律”与“金融逻辑”的统一，力求做有逻辑的
量化投资。

据《中国证券报》

随着基金三季报披露完毕，今
年以来备受市场热议的公募量化产
品最新规模浮出水面。数据显示，公
募量化的整体规模在三季度实现增
长，多位知名公募量化基金经理在管
规模显著增加。

业内人士表示，尽管与私募量
化相比，公募量化在交易成本、交易
机制以及人才招聘等方面存在劣势，
但在风控管理、金融研究等方面亦有
自身竞争力，如果能利用这些优势开
发长期稳健的策略，就会有更加稳健
的业绩表现。


