
智行理财网
QDII基金“紧俏” 境外资产配置或迎拐点

截至今年三季度末，Wind数据显示QDII型基金累计预期年化预期收益率达到5.99
%，创近一年以来的新高。再加上深港通开闸在即，机构资金对境外资产配置的需
求正日益旺盛，部分明星标的或迎来布局拐点。

额度告急 QDII基金“紧俏”

10月21日，人民币兑美元汇率跌破6.76关口，创六年来新低。囿于QDII额度的限
制，基金公司的QDII产品一度成为市场中的“紧俏品”。有基金经理表示，部分专
户的额度正在向公募倾斜以满足日益高涨的海外配置需求。

国家外汇管理局公开数据显示，截至9月29日，合格境内机构投资者（QDII）投资
额度总计899.93亿美元。另据Wind数据显示，公募领域共有164只QDII基金。QD
II投资产品丰富，包括原油、黄金、大宗商品甚至美国房地产市场等等。其中有不
少处于封闭期，且仅限大额投资，有的已经暂停申购，如债券类的QDII，普遍受限
。

从预期年化预期收益率来看，Wind数据显示，截至三季度末，QDII型基金的平均
预期年化预期收益率为5.99%。按投资组合计算，其中109只运作完整季度的QDII
型基金中，有98只预期年化预期收益见涨。了解到，新兴市场股票与欧美市场股票
均受到资金青睐，此类QDII分别上涨9.39%与7.38%。而受深港通以及前期悲观预
期修复等一系列利好影响，港股迎来大反弹，相应QDII类产品表现抢眼，恒生指数
与恒生国企指数三季度分别上行12.04%与9.97%。

前海开源执行投资总监苏天杉称，由于QDII基金的覆盖范围仍然狭窄，尤其缺乏主
动管理的基金，额度也有限，内地投资人进行全球资产配置还存在一定难度。

此外，苏天杉也坦言，对于内地投资人要配置海外资产，不必恐慌性配置。全球经
济仍处在不确定的复苏阶段，这种宏观形势下各个市场的走势仍以震荡为主。世界
各大央行在实施长期的宽松政策后，短期流动性预计会出现一定收紧，尤其以美联
储的加息预期为甚。“世界范围内，在总体流动性宽松的情况下会出现阶段性的收
紧。在这样的宏观环境，做全球资产配置要经过谨慎的分析。”苏天杉说。

 港股或成“出海”第一站

深交所在10月18日发布了对《深圳证券交易所深港通业务实施办法》的解读。其中
，深港通不设总额度限制，但为防范资金每日大进大出的跨境流动风险，深港通设
置了每日额度的限制。其中，深股通每日限额130亿元，港股通每日限额105亿元
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。有观点认为，在QDII额度紧缺背景下，港股或成资金“出海”的第一站。

对此，融通基金沪港深智慧生活拟任基金经理王浩宇表示，沪港通开通之际，A股
较H股估值融合并不显著。今年6月至9月，A股较H股折溢价指数迅速下行，A股较
H股溢价由接近50%缩窄至的20%水平。“随着政策的支持，未来，港股还有估值
提升的空间。”他说。

王浩宇表示，未来从相对价值而言，港股会跑赢A股。首先，他认为港币同美元关
联度较高，买入港币资产可以对冲人民币贬值的压力。香港采用联系汇率制度，即
港币兑美元汇率被限制在7.75:1至7.85:1之间。

同时，他认为港股是接受大资金“出海”的第一站。“出海资金青睐中资资产，但
中资银行优先股、点心债、中资美元债容量不足3000亿美元，且预期年化预期收益
有限。中概股容量约5000亿美元，港股容量约4万亿美元，所以港股会成为出海资
金的首选。”

此外，与全球主要股市相比，港股估值仍十分低廉。截至恒生指数、H股指数的市
盈率分别为11.5倍、8.4倍，低于欧美、亚洲等地区的估值。

对此，投资港股哪些行业备受关注。王浩宇认为，重点看好两极：一是被严重低估
的旧经济，二是估值合理的新经济。

他说，受制于行业持续改造和去产能的双重作用，将会提升旧经济整体的效率及估
值水平，股价下行风险有限但上行空间巨大，包括煤炭、铜、钢铁等。而新经济中
的诸多港股稀缺标的以及潜力股，也将成为内地资金进入港股的首选，包括非必需
消费品、TMT有潜力个股、由于流动性原因被低估的中盘股。（任飞）
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