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■ 全景扫描

一周基金业绩

股基净值上涨4.31%

上周A股市场大幅上涨，投资者情绪高涨，两

市成交额破万亿元，上证综指逼近3000点整数关

口，最终收于2994.01点，周内上涨6.77%。 在此背

景下，股票型基金净值上周加权平均上涨4.31%，

周内纳入统计的359只产品中，有352只产品净值

上涨，占比超九成。 指数型基金净值周内加权平

均上涨6.15%， 纳入统计的768只产品中， 有741

只净值上涨，占比超九成，配置医药生物行业相

关主题的基金周内领涨。 混合型基金净值上周平

均上涨3.12%，纳入统计的2989只产品中，有2712

只产品净值上涨，占比九成。 QDII基金加权平均

周净值下跌0.17%，投资美股的QDII周内领涨，纳

入统计的242只产品中，有84只产品净值上涨，占

比三成。

公开市场方面， 央行上周进行2200亿元的7天

逆回购操作，周内有600亿元逆回购到期，全口径看，

上周净投放资金1600亿元。 上周市场流动性呈现宽

松状态，隔夜和7天Shibor利率下行。在此背景下，债

券型基金周内净值加权平均下跌0.06%， 纳入统计

的2212只产品中， 有708只产品净值上涨， 占比三

成。 短期理财债基收益优于货币基金，最近7日平均

年化收益分别为3.16%、2.83%。

股票型基金方面， 金鹰医疗健康产业A以周净

值上涨8.07%居首。 指数型基金方面， 华安创业板

50ETF周内表现最佳，周内净值上涨9.43%。 混合型

基金方面， 前海开源事件驱动A周内净值上涨

10.26%，表现最佳。 债券型基金方面，博时转债增强

C周内以5.52%的涨幅位居第一。 QDII基金中，易方

达标普生物科技美元现汇周内博取第一位， 产品净

值上涨3.69%。 （恒天财富）

权益类ETF

周成交额破千亿元

上周市场继续强势上涨， 沪指和深指分别上涨

6.77%、5.97%。 面向A股的权益类ETF无一下跌，两

市权益类ETF总成交额1009.35亿元，较此前一周大

幅增加300.27亿元，延续了春节后的成交放量趋势。

但权益类ETF份额总体减少13.25亿份，其中，华夏

上证50ETF份额增加10.13亿份，华安创业板50ETF

份额减少14.61亿份。

上交所方面，华夏上证50ETF份额增加10.13亿

份，增幅6.48%，总份额回升至166.34亿份，周成交额

185.95亿元，增加67.39亿元。 华泰柏瑞沪深300ETF

减少5.32亿份，减幅5.22%，总份额为96.57亿份，周

成交额134.22亿元， 增加31.40亿元。 华夏沪深

300ETF和南方中证500ETF份额分别减少2.32亿份

和2.38亿份， 总份额分别降至68.65亿份和78.83亿

份。 此外，华宝中证全指证券ETF、南方中证全指证

券公司ETF份额分别增加3.88亿份和2.58亿份，国泰

中证军工ETF份额增加3.18亿份。

深交所方面， 易方达创业板ETF份额减少3.52

亿份，份额为130.73亿份，周成交额81.59亿元，增加

15.05亿元；华安创业板50ETF份额减少14.61亿份，

份额为167.60亿份，周成交额54.62亿元，增加20.24

亿元。 （林荣华）

权益类ETF融资余额增加

交易所数据显示， 截至2月28日， 两市权益类

ETF总融资余额较前一周增加7.64亿元，至660.60

亿元；总融券余量较前一周减少0.37亿份，至8.30

亿份。

沪市权益类ETF总体周融资买入额为55.40亿

元，较前一周增加22.74亿元，周融券卖出量为2.33亿

份；融资余额为532.81亿元，较前一周周末增加1.63

亿元；融券余量为8.15亿份，减少0.37亿份。 其中，华

泰柏瑞沪深300ETF融资余额为127.72亿元，融券余

量为1.22亿份； 华夏上证50ETF融资余额为124.97

亿元，融券余量为0.77亿份。

深市权益类ETF总体周融资买入额为24.19亿

元，较前一周增加12.31亿元，融券卖出量为0.09亿

份，融资余额为127.80亿元，较前一周周末增加6.01

亿元；融券余量为0.15亿份。其中，嘉实沪深300ETF

融资余额为10.39亿元，融券余量为0.08亿份。 易方

达创业板ETF融资余额为4.99亿元， 华安创业板

50ETF融资余额为3.88亿元。 （林荣华）

A股纳入因子提高至20%

关注MSCI主题基金投资价值

□金牛理财网 闫树生

3月1日，明晟公司如期宣布将现有A股

在MSCI全球基准指数中的纳入因子由5%

提高至20%，并于2019年5月、8月和11月分

三步实施， 调整完成后， 预计成分A股在

MSCI新兴市场指数中的权重约为3.3%。

MSCI扩容可谓一石激起千层浪， 市场热情

高涨，上证综指单日涨幅达1.80%。

根据MSCI公布数据，A股纳入因子调

整完成后，预计将有253只大盘A股和168只

中盘A股被纳入MSCI指数体系， 其中包含

27只创业板股票。 下面以潜在成分股为样

本，测算其收益、波动率和估值水平。

从收益率来看，潜在成分股超额收益显

著。 截至2019年3月1日（下同），潜在成分

股近一年、近三年和近五年涨跌幅中位值分

别为-7.74%、21.63%和81.46%， 分别优于

全部A股同期涨跌幅中位值6.25%、35.98%

和54.72%。

从波动率来看， 潜在成分股相对稳健。

潜在成分股近一年、近三年和近五年年化波

动 率 中 位 值 分 别 为 37.30% 、33.88% 和

44.06%，分别优于全部A股同期年化波动率

中位值6.30%、8.63%和11.20%。

从估值水平来看， 潜在成分股估值更

低，具有更大上涨空间。 目前潜在成分股市

盈率（PE）中位值为22.49倍，低于全部A股

的28.56倍；潜在成分股市净率（PB）中位值

为2.16倍，低于全部A股的2.36倍。

同时由于MSCI指数作为全球重要指

数之一，众多基金以此指数作为跟踪标的，

因此随着A股纳入因子的提高， 将吸引大

量海外资金入场。 MSCI亚洲研究部主管兼

董事总经理谢征傧表示，调整完成后，预计

将为A股带来近800亿美元增量资金。 海外

资金或加速流入并优先惠及潜在成分股，

而成分股和市场的上涨也会反过来增强对

外资的吸引力， 二者相互促进并有望形成

良性循环。

综上所述，MSCI指数潜在成分股超额

收益显著、投资相对稳健、估值更优，且随着

海外资金的加速流入，或推动成分股乃至整

体市场走牛。由此可见，MSCI中国指数具有

较高的投资价值。

MSCI指数基金是指以MSCI指数为跟

踪标的的指数股票型基金， 按照主代码口

径统计，目前全市场MSCI指数基金共有28

只，且多数成立于2018年。按照基金类型划

分，标准指数股票型基金8只，增强指数股

票型基金3只，ETF基金10只， 联接基金7

只；按照跟踪指数划分，包括MSCI中国A

股国际通指数、MSCI中国A股国际指数、

MSCI中国A股指数以及在宽基指数上衍

生的Smart指数，如质量指数、消费指数、低

波动指数、红利指数、价值指数等，其中以

MSCI中国A股国际通指数作为跟踪指数

的基金达14只， 是目前主流的基金跟踪指

数，该指数成分标的为MSCI新兴市场指数

中的A股部分。

由于多数MSCI指数基金成立时间尚

短，无法对基金表现进行综合评价，因此仅

对其今年以来和近半年业绩进行简单分析。

MSCI基金（不含联接基金）今年以来平均

业绩为19.91%，劣于全市场股票型基金均值

0.34个百分点，其中业绩前三名基金分别为

华安中国A股增强指数基金、 中金MSCI国

际质量指数A基金和新华MSCI中国A股国

际ETF，基金业绩均在23%以上；MSCI基金

近半年平均业绩为11.87%，优于全市场股票

型基金均值3.61个百分点，其中业绩前三名

基金分别为华泰MSCI中国A股国际通

ETF、 建信MSCI中国A股国际通ETF和

MSCI中国A股国际通基金， 基金业绩均在

13%以上。

基金优选方面， 对于普通投资者而言，

建议以宽基指数投资为主，优先选择标准指

数股票型基金、增强指数股票型基金或ETF

联接基金；对于专业投资者而言，可根据自

身需求，选择Smart指数基金，以期在跟踪指

数的基础上获取超额收益，有条件的投资者

建议优先选择交易成本低、效率高的ETF品

种。 同时作为一类指数基金，跟踪效率是衡

量其基金表现的重要指标之一，而基金规模

是影响其跟踪效率的重要因素，因此在同等

条件下，对于非联接基金，建议优先选择规

模较大的基金，规模下限建议为2亿元。

机遇与风险并存

股债结合灵活投资

□天相投顾 张程媛

新春假期结束后，在春节利好行情效应

和美联储暂缓加息的双重带动下，股市迎来

强势上涨，两市成交量大幅上扬，上证指数

于2月27日创下近半年来新高达到2997.49

点。具体来看，截至3月1日，自春节以来上证

指数上涨12.33%、深证成指上涨17.54%、深

证综指上涨18.04%、 中证500上涨17.02%、

创业板指上涨 20.8% 、 中 小 板 综 上 涨

17.83%、中小板指上涨17.77%。

总体来看，现阶段市场短期行情超出预

期，但在一定程度上可能透支了后续上涨力

量。 宏观数据显示，2月全国制造业PMI再创

新低，经济整体仍疲软，或难支撑股市更大

幅度的上涨。 从国际环境上来看， 美股自

2018年12月28日至2019年2月22日连续九

周上涨后， 于上周开始在高位小幅回调，美

股渐露疲态。 无论国内市场还是国外市场，

多空博弈都尚未有定论，预计震荡调整将成

为3月主题。建议投资者灵活控制仓位，需要

注意风险防范，不要盲目追高。

债市方面，资金面大体平稳宽松，流动

性合理充裕，M2和社融增速与名义GDP增

速基本相匹配。 截至3月1日，春节后十年期

国债收益率上涨3.4%，有小幅回升，债市情

绪也有所回暖。预计后续会出台更加积极的

财政政策，来支持企业发债融资、促进制造

业发展， 并通过减税降费促进消费增长，增

加基建投资以提升经济数据， 提高市场活

力。 流动性或继续保持适度宽松，债市慢牛

行情依然有延续的空间。

大类资产配置

建议投资者在基金的大类资产配置上

可采取以股为主、股债结合的配置策略。 具

体建议如下：积极型投资者可以配置50%的

积极投资偏股型基金，10%的指数型基金，

10%的QDII基金，30%的债券型基金； 稳健

型投资者可以配置30%的积极投资偏股型

基金，10%的指数型基金，10%的QDII基金，

40%的债券型基金，10%的货币市场基金或

理财债基；保守型投资者可以配置20%的积

极投资偏股型基金，40%的债券型基金，

40%的货币市场基金或理财债基。

偏股型基金：

可适度参与MSCI主题基金

从近期数据来看，工业生产恢复幅度和

速度明显偏慢， 生产资料价格也低于往年。

宏观环境能否发力支撑市场热度，还要看后

续政策跟进情况和投资者的信心是否充足。

不过从国际市场来看，明晟公司(MSCI)宣布

将扩大中国A股在MSCI全球基准指数中的

纳入因子至20%，预计共有超过4000亿人民

币的海外资金进入A股市场。 中长期策略上

可保持适度乐观， 上涨行情中参与左侧交

易，逐步完成资产建仓。 在权益类基金品种

选择上，重点关注经验丰富的基金经理和风

险控制较好的基金。 可适度参与MSCI主题

基金，在科技通讯等领域寻找机会，选择相

应主题基金进行中长期投资。

债券型基金：

适当配置绩优高等级债基

节后以来股债双牛，债市上涨幅度虽不

及股市，但上涨行情短期内或持续。截至3月

1日，纯债基金、一级债基和二级债基春节后

的平均净值增长率分别为0.01%、0.51%和

1.78%。 受股票市场利好影响二级债基业绩

增长较快， 可转债也不断受到投资者追捧，

成为新一轮明星产品。 从基本面来看，信用

修复将延续，对于短期波动不必恐慌，可转

债具备长期投资价值。建议投资者可以适当

配置业绩表现较好的高等级债基并长期持

有，更激进投资者可以选择股票仓位较高的

二级债基以及转债债基以增强收益。

QDII基金：

关注日本市场QDII基金

海外市场方面， 美联储态度转向 “鸽

派” ，向市场传递宽松信号，各国纷纷响应，

全球经济流动性整体趋向宽松。美股呈缓慢

增长态势，逐步逼近高位，最近三个交易日

有小幅回调，出现增长乏力之态，预计后续

会持续盘整。亚太市场方面，日经225步入升

浪， 短期调整后或迎来新一轮行情， 加上

2020年东京奥运会在即，基建投资会带动经

济发展，进一步提高市场活力。 建议投资者

在选购QDII基金时， 对欧美市场保持观望，

着重关注日本市场QDII基金，选择具有长期

配置价值的产品，逢低入场，稳步建仓。

积极型投资者配置比例

稳健型投资者配置比例

保守型投资者配置比例


