
（基金面对面）罗国庆：做指数投资时代的铺路人

本报记者 万宇

突如其来的降温，加上阴雨连绵的天气，使广州仿佛回到了冰冷潮湿的冬日，但远洋宾馆四楼国际会议厅却气氛火热。 2月23日下午，来自券商渠道的 400位客户参加了由深交所主办的ETF大讲堂活动。 作为特邀讲师，广发基金指数投资部副总经理罗国庆以《ETF投资交易策略及风险控制》为题做了主题演讲。

罗国庆是指数投资领域的资深从业者，曾参与主流指数的编制、创新指数产品的开发并管理指数基金，是业内少有的在指数编制、产品开发、投资管理等方面均具备丰富经验的从业者。 工作之余，他还兼任沪深交易所ETF特邀讲师，配合交易所持续推动ETF的投资者教育工作。

在罗国庆看来，指数基金是投资者聪明的选择。 正如巴菲特所言，“对于绝大多数没有时间研究上市公司基本面的中小投资者来说，成本低廉的指数基金是他们投资股市的最佳选择，甚至能够战胜大部分专业投资者。 ” 过去十年，罗国庆与指数基金积累了深厚的感情，并亲身实践和检验出指数基金的正确使用方法。 他希望将这些理念和经验传递给更多普通的中小投资者，帮助他们树立长期价值投资理念，成为“聪明的投资者” 。

指数投资春天刚刚到来

对个人投资者来说，指数基金是非常好用的工具，可以低成本分享市场平均回报，节省研究个股的时间，提升投资效率。

中国证券报：2018年以来，指数基金步入发展快车道，规模和客户数快速增长，这背后的原因是什么？

罗国庆：指数基金是非常适合普通老百姓的投资工具。 1975年，“指数基金之父” 、被动投资的先驱约翰·伯格开创了指数基金。 经过数十年的市场检验，到2017年底，美国指数基金规模达到6 .7万亿美元，其中指数共同基金和指数ETF共计占到长期投资基金净资产的 35%。 我们看到，指数基金改变了美国居民的投资方式，也降低了基金行业的平均管理费，为投资者创造了更多收益。

连世界上最精明的投资人对指数投资的理念也备加推崇。 在1996年伯克希尔·哈撒韦公司的年报中，沃伦·巴菲特写到：“绝大多数的投资者，包括机构投资者和个人投资者将会发现，持有普通股票最好的方式是通过负担最少成本的指数基金来实现的。 ”

在国内基金市场 ，以ETF为代表的指数基金在2018年迎来跨越式发展，全年指数基金总份额增加2238 .21亿份。 我看好指数基金的发展前景 ，最主要的原因是指数基金作为一种投资工具，优势突出。 首先，指数基金采取复制指数的运作方式，可以有效地跟踪市场表现，帮助投资者分享市场平均回报；其次，指数基金所投资的一篮子股票经过了权威指数机构的筛选，成分股具有业绩稳定、行业代表性高等特点，相对于单一的股票投资，指数基金能更好地分

散投资风险；再次 ，指数基金通过复制指数来构建投资组合，调研成本、交易费用等较低，省下的成本便成了投资者的利益。

中国证券报：春节后，A股走出强劲上涨行情，很多投资者选择指数基金加仓 。 未来指数基金是否会延续这种发展势头？

罗国庆：今年以来，A股市场触底反弹 ，指数基金作为跟随反弹趋势的利器，在公募产品中涨幅居前。 随着市场对指数基金的关注度持续提升 ，其投资方式也会发生改变，会有越来越多的投资者选择指数基金。 因此，我认为，指数投资的春天刚刚到来。 一方面，投资者对于指数基金的认可度会越来越高；另一方面，指数基金的品种也会越来越丰富，智能贝塔、商品指数、债券指数、海外指数都将不断推陈出新，为投资者提供更为丰富的选择。 投资者则可

以利用指数基金进行波段操作、大类资产配置、定投等多种投资方式获取收益。

用指数基金勾画定投微笑曲线

投资指数基金有两大原则：一是要在指数低估时买入，如果是在高估时买入，很难获得好的回报；二是在要看指数背后行业的发展前景，选择盈利稳定、成长较快、现金流充沛的行业。

中国证券报：我注意到你最近三年一直坚持在做指数基金的投资者教育工作，包括出版两本指数基金的著作、担任沪深交易所大讲堂的特邀讲师、在互联网平台解答客户疑问等，为什么愿意花这么多时间在投资者教育上？

罗国庆：我与指数打交道已有十年，对指数基金有很深的感情。 2009年毕业后，我进入深交所旗下的深圳证券信息有限公司，负责指数基金的编制，期间我深入了解指数基金的编制规则 、加权方式、估值指标应用等，对不同指数的投资价值也有了深入了解。 后来，我到广发基金从事指数基金产品设计工作，开发了市场第一只大数据创新指数———百发100指数。 2015年，我调到公司指数投资部，担任指数基金经理。 可以说，入行以来我一直与指数基金相互

陪伴，也见证了指数基金行业的变迁。

2009年，得益于繁荣的牛市行情，指数基金迎来爆发式发展。 但随后几年，市场表现低迷 ，客户对指数基金失去了信心，指数基金规模出现萎缩。 这个现状让我感到很痛心 。 指数基金是一个非常好的投资工具，但对于不熟悉的客户来说，他们在高位买入遭遇大幅浮亏 ，资产受到损失，心理也留下了阴影。 我后来反复思考，觉得一定要将指数基金的正确投资方法告诉投资者，让他们能真正分享到指数这个工具的价值。

因此，从2015年开始，我积极投身投资者教育工作，利用自己工作之外的时间和精力，出书、写文章 、参加电视节目访谈等，利用传统媒体和新兴媒体等多种方式推广指数基金。 我希望可以让更多的投资者正确认识指数基金，让更多的客户变成“聪明的投资者” ，利用好指数基金做好资产配置 ，实现财富的保值增值。

中国证券报：你在《ETF投资交易策略及风险控制》中提到有9种投资策略，最适合普通客户的是哪一种？

罗国庆：指数基金的策略包括交易、套利、配置三大类，在此基础上还可以细分为九种策略。 但是，普通客户适合采用两种策略，一是资产配置 ，选择相关度低、成长性好的指数产品做一揽子资产配置 ，分享经济长期增长带来的回报 ；第二类策略是定投，这是最有效的工具。

关于基金定投，我总结了三个小经验：一是定投指数品种的选择。 高成长、高波动、代表未来产业方向的指数是定投的理想标的；二是赎回时间的选择。 A股牛短熊长，客户可以提前设置止盈，而止盈有四种方法，分别是情绪法、估值法、回撤法和目标收益率法 ；三是周定投效果优于月定投。 这是因为国内股票市场波动较大，周定投能够更及时抓住市场下跌的机会，摊低成本。

我个人就是定投的忠实粉丝。 2015年10月以来，我坚持定投指数基金，广发中证医疗就是其中1只标的。 2016年至 2017年，医药板块持续低迷，定投账户始终处于浮亏状态。 但我心态很好，一直坚持纪律性买入 。 2018年上半年，医药板块逆市上涨20%，我定投的医药指数基金回报也达到了16%。

全面助力 提升指数基金生命力

罗国庆表示，广发基金就是指数基金的“百宝箱” ：指数基金数量最多、行业基金最全 、C份额费率最低，可以一站式满足客户资产配置需求。

中国证券报：中大型基金公司都很重视指数基金市场的培育，请问广发基金在指数业务的定位和特色是什么？

罗国庆：指数基金就好比是一个工具箱，对投资者而言，首先是选择发展历史比较久、产品线比较齐全的基金公司。 这样，他们就能在一个平台上配齐自己需要的指数资产。

广发基金从2008年就开始将指数基金作为战略业务 ，围绕客户资产配置的需求，布局了完备的指数产品线，既有沪深 300、中证500、创业板等主流宽基指数，也有消费、医药、金融地产、信息技术等行业指数，还有环保、军工、京津冀等特色主题指数。

广发基金指数业务具有鲜明的特点：一是业内最全的指数产品提供商。 共有52只指数基金，涵盖A股股票指数、海外指数、债券指数；二是 ETF数量第一，行业指数业内最全。 共有18只ETF，其中股票ETF15只 ，全面覆盖中证全指7大一级行业。 第三是场外指数基金 C份额费率低。

中国证券报：对客户而言，选择指数基金最重要的要素是什么？

罗国庆：从客户角度看，选择指数基金最重要的是标的指数的生命力与跟踪误差 。

从标的生命力来看，每一只指数基金，背后代表的是几十乃至上百家公司，这些公司的盈利能力将直接影响到投资指数基金的回报。 那些代表经济和产业发展方向、长期趋势向上的行业通常能带来更好的长期回报。 为了给投资者提供更好的工具，广发基金指数基金的创新始终走在行业前列，国内首只大数据指数基金、首只国开债指数基金、首只环保主题指数基金等开创市场先河，广发京津冀ETF、广发传媒ETF、广发环保ETF等是业内唯一跟踪该指

数的ETF。

作为被动投资工具，指数基金最核心的要求是精确复制指数表现 。 因此，跟踪误差用来衡量基金与标的指数走势间的密切程度。 跟踪误差越小，意味着基金与指数走势越紧密。 打个比方，“跟踪误差低” 的指数基金就像走时系统精准的机械表，其表现也更好。 截至 2018年，广发基金旗下所有指数基金近一年、近三年的平均年化跟踪误差显著小于市场平均水平。 其中，ETF近一年跟踪误差0 .74%，优于市场1 .08%的平均水平 。

简历

罗国庆，经济学硕士，广发基金指数投资部副总经理，曾任深圳证券信息有限公司研究员，华富基金管理有限公司产品设计研究员 ，广发基金管理有限公司产品经理及量化研究员 。
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罗国庆：做指数投资时代的铺路人

□本报记者 万宇
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突如其来的降温，加上阴雨连绵的

天气，使广州仿佛回到了冰冷潮湿的冬

日，但远洋宾馆四楼国际会议厅却气氛

火热。 2月23日下午， 来自券商渠道的

400位客户参加了由深交所主办的ETF

大讲堂活动。 作为特邀讲师，广发基金

指数投资部副总经理罗国庆以《ETF投

资交易策略及风险控制》为题做了主题

演讲。

罗国庆是指数投资领域的资深从业

者，曾参与主流指数的编制、创新指数

产品的开发并管理指数基金，是业内少

有的在指数编制、产品开发、投资管理

等方面均具备丰富经验的从业者。 工作

之余，他还兼任沪深交易所ETF特邀讲

师，配合交易所持续推动ETF的投资者

教育工作。

在罗国庆看来，指数基金是投资者聪

明的选择。 正如巴菲特所言，“对于绝大

多数没有时间研究上市公司基本面的中

小投资者来说，成本低廉的指数基金是他

们投资股市的最佳选择，甚至能够战胜大

部分专业投资者。 ” 过去十年，罗国庆与

指数基金积累了深厚的感情，并亲身实践

和检验出指数基金的正确使用方法。他希

望将这些理念和经验传递给更多普通的

中小投资者，帮助他们树立长期价值投资

理念，成为“聪明的投资者” 。

指数投资春天刚刚到来

对个人投资者来说， 指数基金是非常好用的

工具，可以低成本分享市场平均回报，节省研究个

股的时间，提升投资效率。

中国证券报：

2018

年以来， 指数基金步入发展

快车道，规模和客户数快速增长，这背后的原因是

什么？

罗国庆： 指数基金是非常适合普通老百姓的

投资工具。1975年，“指数基金之父” 、被动投资的

先驱约翰·伯格开创了指数基金。经过数十年的市

场检验，到2017年底，美国指数基金规模达到6.7

万亿美元， 其中指数共同基金和指数ETF共计占

到长期投资基金净资产的35%。 我们看到，指数基

金改变了美国居民的投资方式， 也降低了基金行

业的平均管理费，为投资者创造了更多收益。

连世界上最精明的投资人对指数投资的理

念也备加推崇。 在1996年伯克希尔·哈撒韦公司

的年报中，沃伦·巴菲特写到：“绝大多数的投资

者， 包括机构投资者和个人投资者将会发现，持

有普通股票最好的方式是通过负担最少成本的

指数基金来实现的。 ”

在国内基金市场， 以ETF为代表的指数基金

在2018年迎来跨越式发展， 全年指数基金总份额

增加2238.21亿份。 我看好指数基金的发展前景，

最主要的原因是指数基金作为一种投资工具，优

势突出。 首先， 指数基金采取复制指数的运作方

式，可以有效地跟踪市场表现，帮助投资者分享市

场平均回报；其次，指数基金所投资的一篮子股票

经过了权威指数机构的筛选， 成分股具有业绩稳

定、 行业代表性高等特点， 相对于单一的股票投

资，指数基金能更好地分散投资风险；再次，指数

基金通过复制指数来构建投资组合，调研成本、交

易费用等较低，省下的成本便成了投资者的利益。

中国证券报： 春节后，

A

股走出强劲上涨行

情，很多投资者选择指数基金加仓。未来指数基金

是否会延续这种发展势头？

罗国庆：今年以来，A股市场触底反弹，指数

基金作为跟随反弹趋势的利器， 在公募产品中涨

幅居前。随着市场对指数基金的关注度持续提升，

其投资方式也会发生改变， 会有越来越多的投资

者选择指数基金。 因此，我认为，指数投资的春天

刚刚到来。一方面，投资者对于指数基金的认可度

会越来越高；另一方面，指数基金的品种也会越来

越丰富，智能贝塔、商品指数、债券指数、海外指数

都将不断推陈出新， 为投资者提供更为丰富的选

择。投资者则可以利用指数基金进行波段操作、大

类资产配置、定投等多种投资方式获取收益。

用指数基金勾画定投微笑曲线

投资指数基金有两大原则： 一是要

在指数低估时买入， 如果是在高估时买

入，很难获得好的回报；二是要看指数背

后行业的发展前景，选择盈利稳定、成长

较快、现金流充沛的行业。

中国证券报： 我注意到你最近三年

一直坚持在做指数基金的投资者教育工

作，包括出版两本指数基金的著作、担任

沪深交易所大讲堂的特邀讲师、 在互联

网平台解答客户疑问等， 为什么愿意花

这么多时间在投资者教育上？

罗国庆： 我与指数打交道已有十

年，对指数基金有很深的感情。 2009年

毕业后， 我进入深交所旗下的深圳证

券信息有限公司， 负责指数基金的编

制， 期间我深入了解指数基金的编制

规则、加权方式、估值指标应用等，对

不同指数的投资价值也有了深入了

解。 后来，我到广发基金从事指数基金

产品设计工作， 开发了市场第一只大

数据创新指数—————百发100指数。

2015年，我调到公司指数投资部，担任

指数基金经理。 可以说，入行以来我一

直与指数基金相互陪伴， 也见证了指

数基金行业的变迁。

2009年，得益于繁荣的牛市行情，

指数基金迎来爆发式发展。 但随后几

年，市场表现低迷，客户对指数基金失

去了信心，指数基金规模出现萎缩。 这

个现状让我感到很痛心。 指数基金是

一个非常好的投资工具， 但对于不熟

悉的客户来说， 他们在高位买入遭遇

大幅浮亏，资产受到损失，心理也留下

了阴影。 我后来反复思考，觉得一定要

将指数基金的正确投资方法告诉投资

者， 让他们能真正分享到指数这个工

具的价值。

因此，从2015年开始，我积极投身

投资者教育工作，利用自己工作之外的

时间和精力，出书、写文章、参加电视节

目访谈等，利用传统媒体和新兴媒体等

多种方式推广指数基金。我希望可以让

更多的投资者正确认识指数基金，让更

多的客户变成“聪明的投资者” ，利用

好指数基金做好资产配置，实现财富的

保值增值。

中国证券报：你在《

ETF

投资交易

策略及风险控制》 中提到有

9

种投资策

略，最适合普通客户的是哪一种？

罗国庆：指数基金的策略包括交易、

套利、配置三大类，在此基础上还可以细

分为九种策略。但是，普通客户适合采用

两种策略， 一是资产配置， 选择相关度

低、 成长性好的指数产品做一揽子资产

配置，分享经济长期增长带来的回报；第

二类策略是定投，这是最有效的工具。

关于基金定投， 我总结了三个小经

验：一是定投指数品种的选择。 高成长、

高波动、 代表未来产业方向的指数是定

投的理想标的；二是赎回时间的选择。 A

股牛短熊长，客户可以提前设置止盈，而

止盈有四种方法， 分别是情绪法、 估值

法、回撤法和目标收益率法；三是周定投

效果优于月定投。 这是因为国内股票市

场波动较大， 周定投能够更及时抓住市

场下跌的机会，摊低成本。

我个人就是定投的忠实粉丝 。

2015年10月以来， 我坚持定投指数基

金， 广发中证医疗就是其中1只标的。

2016年至2017年，医药板块持续低迷，

定投账户始终处于浮亏状态。但我心态

很好，一直坚持纪律性买入。 2018年上

半年，医药板块逆市上涨20%，我定投

的医药指数基金回报也达到了16%。

全面助力 提升指数基金生命力

罗国庆表示，广发基金就是指数基

金的“百宝箱” ：指数基金数量最多、行

业基金最全、C份额费率最低， 可以一

站式满足客户资产配置需求。

中国证券报：中大型基金公司都很

重视指数基金市场的培育， 请问广发基

金在指数业务的定位和特色是什么？

罗国庆：指数基金就好比是一个工

具箱，对投资者而言，首先是选择发展

历史比较久、产品线比较齐全的基金公

司。 这样，他们就能在一个平台上配齐

自己需要的指数资产。

广发基金从2008年就开始将指数

基金作为战略业务，围绕客户资产配置

的需求，布局了完备的指数产品线，既

有沪深300、中证500、创业板等主流宽

基指数，也有消费、医药、金融地产、信

息技术等行业指数，还有环保、军工、

京津冀等特色主题指数。

广发基金指数业务具有鲜明的特

点：一是业内最全的指数产品提供商。

共有52只指数基金， 涵盖A股股票指

数、海外指数、债券指数；二是ETF数量

第一， 行业指数业内最全。 共有18只

ETF，其中股票ETF15只，全面覆盖中

证全指7大一级行业。 第三是场外指数

基金C份额费率低。

中国证券报：对客户而言，选择指

数基金最重要的要素是什么？

罗国庆：从客户角度看，选择指数

基金最重要的是标的指数的生命力与

跟踪误差。

从标的生命力来看， 每一只指数基

金，背后代表的是几十乃至上百家公司，

这些公司的盈利能力将直接影响到投资

指数基金的回报。 那些代表经济和产业

发展方向、 长期趋势向上的行业通常能

带来更好的长期回报。 为了给投资者提

供更好的工具， 广发基金指数基金的创

新始终走在行业前列， 国内首只大数据

指数基金、首只国开债指数基金、首只环

保主题指数基金等开创市场先河， 广发

京津冀ETF、 广发传媒ETF、 广发环保

ETF等是业内唯一跟踪该指数的ETF。

作为被动投资工具，指数基金最核

心的要求是精确复制指数表现。 因此，

跟踪误差用来衡量基金与标的指数走

势间的密切程度。 跟踪误差越小，意味

着基金与指数走势越紧密。 打个比方，

“跟踪误差低” 的指数基金就像走时系

统精准的机械表，其表现也更好。 截至

2018年， 广发基金旗下所有指数基金

近一年、近三年的平均年化跟踪误差显

著小于市场平均水平。 其中，ETF近一

年跟踪误差0.74%， 优于市场1.08%的

平均水平。


