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大摩深证 300 指数增强投资价值分析   

核心要点：   
 

 由摩根士丹利华鑫基金管理公司发起设立的摩根士丹利华鑫深证

300 指数增强型证券投资基金（以下简称：大摩深证 300 指数增强）

是摩根士丹利华鑫基金旗下的一款指数型股票基金。根据中国银河

证券基金研究中心的基金分类体系，该基金符合股票基金----指数

型股票基金----增强指数型股票基金分类标准。 

 基于以下理由我们建议投资者关注该只基金投资机会： 

从业绩基准看，大摩深证 300 指数增强以深证 300 指数为跟踪基

准，相对于其他指数而言，深证 300 指数最能代表在深交所上市的

公司，成份股覆盖主板、中小板和创业板，行业分布广泛，分散性

好。深证 300 指数自创立以来，走势优于其他各主要大盘指数，如

沪深 300 指数、上证综合指数、深证成份指数。 

从指数成长性方面看，深证 300 指数具有较好的成长性，2010 年

主营业务收入增长 36.15%，归属母公司股东净利润增长 37.75%。

估值方面，深证 300 指数动态市盈率 18.1 倍，统计区间内的平均

值为 24.8 倍，最高值 40.6 倍，最低值 10.1 倍；市净率 3.5 倍，

统计区间内的平均值为 4.5 倍，最高值为 8.0 倍，最低值为 1.9 倍。

深证 300 指数估值处于较低水平。 

从投资策略看，深证 300 指数增强在有效跟踪深证 300 指数的基

础上，通过运用增强型投资策略，力争获取超越业绩比较基准的投

资收益，寻求基金资产的长期增长，投资策略既保留了指数型被动

投资的优点，同时兼有主动投资特点。 

 大摩深证 300 指数增强是一款高风险的股票型证券投资基金，

预期风险水平和收益率都高于混合型基金和债券型基金，适合

风险承受能力较强的投资者，其他类型投资人可以组合配臵该

基金。 

 

风险提示： 

 该基金为一款指数型基金，系统性风险对基金的业绩影响会比较

大。 

 该基金主要采用复制深证 300 指数的投资方法，但在某些特殊的情

况下可能会出现难以复制的情形，比如成份股停牌、交易量偏小等，

这些情形均可造成基金对业绩基准的跟踪误差。 

 

关于该基金更详细的资料，请查阅基金招募说明书和发行公告。 

 基金研究中心分析师 

 

宋楠 
：（8610）6656 8327 

：songnan@chinastock.com.cn 

执业证书编号：S0130511060001 
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1、请区分基金研究与基金评价两大业务。 

2、我司基金研究业务内设机构是中国银河

证券基金研究中心。基金研究业务遵守中

国证监会的证券公司研究业务、研究报告

发布管理办法和投资顾问业务管理办法等

有关规定。 

3、我司基金评价业务内设机构是中国银河

证券基金研究中心。基金评价业务遵守中

国证监会的《证券投资基金评价业务管理

暂行办法》和中国证券业协会的《证券投

资基金评价业务自律管理规则(试行)》的

有关规定。 

4、宋楠，基金研究证券分析师。本人具有

中国证券业协会授予的证券投资咨询执业

资格并注册为证券分析师，本人承诺，以

勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本报告清晰准确地反映本人的研究观

点。本人不曾因，不因，也将不会因本报

告中的具体推荐意见或观点而直接或间接

受到任何形式的补偿。 
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一、大摩深证 300 指数增强产品分析 

（一）大摩深证 300 指数增强产品简介 

摩根士丹利华鑫深证 300 指数增强型证券投资基金（以下简称：大摩深证 300 指数增强）

是摩根士丹利华鑫旗下第 1 只指数型基金，托管行为中国建设银行，近期开始发行。 

该基金为指数增强型股票基金，以深证 300 指数作为投资组合跟踪的目标指数。该基金

在有效跟踪深证 300 指数的基础上，通过运用增强型投资策略，力争获取超越业绩比较基准

的投资收益，寻求基金资产的长期增长。基金对业绩比较基准的跟踪目标是力求控制基金净值

增长率与业绩比较基准之间的日均跟踪偏离度的绝对值不超过 0.5%，年化跟踪误差不超过

7.75%。 

该基金的投资范围为具有良好流动性的金融工具，包括国内依法发行上市的股票（包含中

小板、创业板及其他经中国证监会核准上市的股票）、债券、货币市场工具、权证、资产支持

证券、股指期货以及法律法规允许基金投资的其他金融工具（但须符合中国证监会的相关规

定）。基金的投资组合比例为：股票资产占基金资产的比例范围为 90%－95%，其中投资于深

证 300 指数成份股和备选成份股的资产比例不低于基金资产的 80%；除股票外的其他资产占

基金资产的比例范围为 5%－10%，保持现金或到期日在一年以内的政府债券不低于基金资产

净值的 5%，股指期货、权证及其他金融工具的投资比例符合法律法规和监管机构的规定。 

根据中国银河证券基金研究中心的基金分类体系，摩根士丹利华鑫深证 300 指数增强型

证券投资基金在银河基金分类体系中符合股票基金----指数型股票基金----增强指数型股票基

金的分类标准。 

（二）大摩深证 300 指数增强业绩基准分析 

1、业绩基准历史表现 

大摩深证300指数增强以深证300指数为业绩基准。深证300指数成份股样本选样指标为一

段时期（前6个月）平均流通市值的比重和平均成交金额的比重。选样时先计算入围个股平均

流通市值占市场比重和平均成交金额占市场比重，再将上述指标按2：1的权重加权平均，然

后将计算结果从高到低排序，选取排名在前300名的股票，构成深证300指数初始成份股。深

证300指数以2004年12月31日为基日，基日指数为1000。 

价格走势方面，比较深证 300 指数、沪深 300 指数、上证综合指数、深证成份指数的价
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格走势。从 2009 年 11 月份深证 300 指数正式发布以来，四只指数中，深证 300 指数跌幅最

小，下跌 12.1%，而同期沪深 300 指数下跌 23.4%，上证综合指数下跌 23.1%，深证成份指

数下跌 18.9%。 

图 1 指数历史业绩比较 

 

资料来源：中国银河证券基金研究中心整理  注：数据截止日期：2011 年 9 月 23 日 

2、深证 300 指数成长性分析 

主营业务收入成长性方面，2010 年深证 300 指数增长 36.15%，在参与比较的指数中，

成长性处于较高的增长水平，2009 年的主营业务收入增长 9.26%。归属母公司股东净利润成

长性方面，深证 300 指数 2010 年增长 37.75%，2009 年增长 56.12%，同样，在所有参与比

较的指数中，增长排名靠前。 

图 2 指数成长性分析 

左图为主营业务收入成长性，右图为归属母公司股东净利润成长性。 
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资料来源：中国银河证券基金研究中心整理 

3、深证 300 指数估值分析 

估值方面，深证 300 指数目前的市盈率和市净率水平均处于历史较低位臵。深证 300 指

数的当前动态市盈率为 18.1 倍，从 2007 年至今的最高值为 40.6 倍，最低值为 10.1 倍，平

均值为 24.8 倍；当前的市净率水平为 3.5 倍，从 2007 年至今的最高值为 8.0 倍，最低值为

1.9 倍，平均值为 4.5 倍。市盈率和市净率均处于较低位臵。 

图 3 指数估值分析 

左图为市盈率走势，右图为市净率走势。 

  

资料来源：中国银河证券基金研究中心整理  注：数据截止日期：2011 年 9 月 23 日 

表 1 指数市盈率、市净率统计 

  市盈率（TTM） 市盈率（FTM） 市净率 

现值 29.1  18.1  3.5  

均值 40.9  24.8  4.5  

最高值 65.9  40.6  8.0  

最低值 16.3  10.1  1.9  

数据来源：中国银河证券基金研究中心整理  注：数据统计范围：2007 年 1 月 5 日～2011 年 9 月 23 日 
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4、深证 300 指数行业分布 

深证 300 指数的代表性较强，样本股覆盖深交所主板、中小板和创业板股票。行业分布

方面，深证 300 指数行业分布较广，各行业分布均匀。 

图 4 深证 300 指数行业分布 

 

数据来源：中国银河证券基金研究中心整理  注：数据截止日期：2011 年 9 月 23 日 

二、指数型基金行业分析 

（一）指数型基金数量和规模变迁 

指数型基金数量快速增长：截至 2011 年 6 月 30 日，国内共发行 113 只指数基金，其中

2011 年上半年发行 24 只，2010 年发行 41 只。  

指数型基金占公募基金资产净值比例不断提升：截至 2011 年 6 月 30 日，指数型基金资

产净值 3447 亿元，占公募基金的 14.6%。2007－2010 年，每年末指数型基金占公募基金的

比例分别为 6.3%、5.1%、12.9%、13.6%。指数型基金市场份额稳步提升。 
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图 5 指数型基金数量和规模变迁 

  

资料来源：中国银河证券基金研究中心整理  注：数据截止日期：2011 年 6 月 30 日 

（二）增强指数型基金历史业绩表现 

纳入排名统计的增强指数型基金中，过去两年业绩表现最好的是富国天鼎中证指数增强，

净值增长 2.43%，其次为融通深证 100 指数增强，净值下跌 4.37%；过去三年业绩表现最好

的是融通深证 100 指数增强，净值增长 43.34%，其次为长城久泰沪深 300 指数增强，净值增

长 22.52%。 

表 2 增强指数型基金历史业绩表现 

基金代码 基金简称 基金成立日期 
过去两年(104 周)   过去三年(156 周) 

净值增长率 排序 
 

净值增长率 排序 

040002 华安中国 A 股指数增强 2002-11-08 -8.83% 3   22.30% 3 

161604 融通深证 100 指数增强 2003-09-30 -4.37% 2 
 

43.34% 1 

110003 易方达上证 50 指数增强 2004-03-22 -19.50% 6 
 

-1.76% 6 

200002 长城久泰沪深 300 指数增强 2004-05-21 -11.49% 4 
 

22.52% 2 

180003 银华-道琼斯 88 指数增强 2004-08-11 -21.91% 7 
 

9.12% 4 

161607 融通巨潮 100 指数增强(LOF) 2005-05-12 -18.45% 5 
 

5.35% 5 

100032 富国天鼎中证指数增强 2008-11-20 2.43% 1 
 

-- -- 

450008 国富沪深 300 指数增强 2009-09-03 -6.30% -- 
 

-- -- 

163808 中银中证 100 指数增强 2009-09-04 -23.77% -- 
 

-- -- 

100038 富国沪深 300 指数增强 2009-12-16 -- -- 
 

-- -- 

213010 宝盈中证 100 指数增强 2010-02-08 -- -- 
 

-- -- 

399001 中海上证 50 指数增强 2010-03-25 -- -- 
 

-- -- 

166007 中欧沪深 300 指数增强(LOF) 2010-06-24 -- -- 
 

-- -- 

163407 兴全沪深 300 指数增强(LOF) 2010-11-02 -- -- 
 

-- -- 

519116 浦银安盛沪深 300 指数增强 2010-12-10 -- -- 
 

-- -- 
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210007 金鹰中证技术领先指数增强 2011-06-01 -- --   -- -- 

资料来源：中国银河证券基金研究中心，数据截至日期：2011 年 9 月 23 日 

三、基金管理人分析 

（一）产品及规模管理能力评价 

摩根士丹利华鑫基金管理有限公司成立于 2003 年 3 月 14 日。公司股东现由华鑫证券有

限责任公司、摩根士丹利国际控股公司、汉唐证券有限责任公司、深圳市招融投资控股有限公

司和深圳市中技实业（集团）有限公司五家公司组成，五家股东的出资比例分别为 36%、34%、

15%、10%、5%。根据中国银河证券基金研究中心的统计，摩根士丹利华鑫基金公司近年来

公募基金业务表现突出，2010 年以来，市场份额提升较快。 

截止至 2007 年 12 月 31 日，摩根士丹利华鑫基金管理基金份额规模达到 22.17 亿份，市

场占比 0.10%，管理基金资产净值规模达到 41.34 亿元，市场占比 0.13%，资产净值占比排

名行业第 55 位。 

截止至 2008 年 12 月 31 日，摩根士丹利华鑫基金管理基金份额规模达到 16.26 亿份，市

场占比 0.06%，管理基金资产净值规模达到 16.57 亿元，市场占比 0.09%，资产净值占比排

名行业第 58 位。 

截止至 2009 年 12 月 31 日，摩根士丹利华鑫基金管理基金份额规模达到 23.09 亿份，市

场占比 0.09%，管理基金资产净值规模达到 32.59 亿元，市场占比 0.12%，资产净值占比排

名行业第 58 位。 

截止至 2010 年 12 月 31 日，摩根士丹利华鑫基金管理基金份额规模达到 96.65 亿份，市

场占比 0.40%，管理基金资产净值规模达到 124.36 亿元，市场占比 0.49%，资产净值占比排

名行业第 44 位。 

截止至 2011 年 6 月 30 日，摩根士丹利华鑫基金管理基金份额规模达到 95.77 亿份，市

场占比 0.39%，管理基金资产净值规模达到 118.64 亿元，市场占比 0.50%，资产净值占比排

名行业第 44 位。 
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图 6 摩根士丹利华鑫基金管理公司历年管理公募基金规模变迁 

  

资料来源：中国银河证券基金研究中心  注：数据截止日期：2011 年 6 月 30 日 

（二）公司投资管理能力评价 

我们从公司股票投资管理能力和单只基金投资管理能力两个方面分析摩根士丹利华鑫基

金的投资管理能力。 

1、公司股票投资管理能力评价 

根据银河证券基金研究中心《基金管理公司股票投资管理能力综合评价》统计： 

2007 年摩根士丹利华鑫基金管理公司在 51 家可比基金管理公司中排名第 3 位。 

2008 年摩根士丹利华鑫基金管理公司在 56 家可比基金管理公司中排名第 14 位。 

2009 年摩根士丹利华鑫基金管理公司在 59 家可比基金管理公司中排名第 15 位。 

2010 年摩根士丹利华鑫基金管理公司在 60 家可比基金管理公司中排名第 3 位。 

表 3 摩根士丹利华鑫基金管理公司历年股票投资管理能力 

评价期间 调整后公司股票资产管理总额(亿元) 期间公司加权平均股票投资收益率 排序  (N/总数) 

2010 年 54.72 21.22% 3/60 

2009 年 16.81 79.62% 15/59 

2008 年 20.73 -52.53% 14/56 

2007 年 15.54 167.72% 3/51 

资料来源：中国银河证券基金研究中心 

2、旗下单只基金投资管理能力评价 

    在过去两年和三年的业绩评价中，摩根士丹利华鑫基金旗下大摩资源优选混合(LOF)获得

银河五星评价。 
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表 4 摩根士丹利华鑫基金管理公司旗下基金历年业绩 

基金代码 基金简称 成立日期 过去两年(104 周)   过去三年(156 周) 

   
净值增长率 

排

序 
星级 

 
净值增长率 

排

序 
星级 

股票基金-股票型基金-标准股票型基金               

233006 大摩领先优势股票 2009-09-22 2.77% -- -- 
 

-- -- -- 

233007 大摩卓越成长股票 2010-05-18 -- -- -- 
 

-- -- -- 

233009 大摩多因子精选策略股票 2011-05-17 -- -- -- 
 

-- -- -- 

混合基金-偏股型基金-偏股型基金(股票上限 95%) 
       

163302 大摩资源优选混合(LOF) 2005-09-27 29.62% 2 ★★★★★ 
 

76.77% 4 ★★★★★ 

混合基金-灵活配臵型基金-灵活配臵型基金(股票上限 80%) 
      

233001 大摩基础行业混合 2004-03-26 -9.78% 31 ★ 
 

-14.58% 17 ★ 

233008 大摩消费领航混合 2010-12-03 -- -- -- 
 

-- -- -- 

债券基金-普通债券型基金-普通债券型基金(一级) 
       

233005 大摩强收益债券 2009-12-29 -- -- -- 
 

-- -- -- 

货币市场基金-货币市场基金(A 类)-货币市场基金(A 类) 
      

163303 大摩货币 2006-08-17 4.36% 32 --   7.09% 19 -- 

数据来源：中国银河证券基金研究中心  数据截止日期：2011 年 9 月 23 日 

四、投资建议 

大摩深证 300 指数增强是摩根士丹利华鑫基金管理公司旗下一款增强指数型证券投资基

金。基于以下理由我们建议投资者关注该基金投资机会： 

从业绩基准看，大摩深证 300 指数增强以深证 300 指数为跟踪基准，相对于其他指数而

言，深证 300 指数最能代表在深交所上市的公司，成份股覆盖主板、中小板和创业板，行业

分布广泛，分散性好。深证 300 指数自创立以来，走势优于其他各主要大盘指数，如沪深 300

指数、上证综合指数、深证成份指数。 

从指数成长性方面看，深证 300 指数具有较好的成长性，2010 年主营业务收入增长

36.15%，归属母公司股东净利润增长 37.75%。估值方面，动态市盈率 18.1 倍，统计区间内

的平均值为 24.8 倍，最高值 40.6 倍，最低值 10.1 倍；市净率 3.5 倍，统计区间内的平均值

为 4.5 倍，最高值为 8.0 倍，最低值为 1.9 倍。深证 300 指数估值处于较低水平。 

从投资策略看，深证 300 指数增强在有效跟踪深证 300 指数的基础上，通过运用增强型

投资策略，力争获取超越业绩比较基准的投资收益，寻求基金资产的长期增长，既保留了指数

型被动投资的优点，同时兼有主动投资特点。 

大摩深证 300 指数是一款高风险的股票型证券投资基金，预期风险水平和收益率都高于

混合型基金和债券型基金，适合风险承受能力较强的投资者，其他类型投资人可以组合配臵该

基金。 
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五、风险提示 

基于该基金的特点和前述分析，我们认为有以下几点风险因素需要投资者在认购之前予以

充分认识： 

1、该基金为一款指数型基金，系统性风险对基金的业绩影响会比较大。 

2、该基金主要采用复制深证 300 指数的投资方法，但在某些特殊的情况下可能会出现难

以复制的情形，比如成份股停牌、交易量偏小等，这些情形均可造成基金对业绩基准的跟踪误

差。 

关于该基金更详细的资料，请查阅基金招募说明书和发行公告。 
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