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上周三只小盘基金净值创新高——量化选基周

报（2023.11.06-2023.11.10） 
[Table_Summary] 
投资要点： 

本周报旨在跟踪主动权益基金的业绩和量化选基因子的表现，便于投资者及时把握

基金市场的动向。 

 主动权益基金业绩跟踪。截至 2023.11.10，主动权益基金共 2892 只，合计规模

30280 亿元。上周（2023.11.06-2023.11.10，下同），2009 只（占比 69%）主

动权益基金绝对收益为正。主动权益基金上周和 YTD（截至 2023.11.10，下同）

收益中位数分别为 0.75%和-10.54%，回撤中位数分别为 1.13%和 23.17%。 

 分类别看，三类基金（普通股票、偏股混合、灵活配臵，下同）的收益表现较为

接近。分风格看，中小盘基金收益和回撤均优于大盘基金；均衡和成长型基金收

益和回撤水平均优于 GARP 和价值型基金。分板块看，双赛道基金收益最高，单

赛道和轮动型基金次之，全市场基金收益最低。单赛道基金中，收益表现最好的

赛道依次是 TMT、中游制造和消费赛道，收益中位数分别为 2.11%、1.35%和

1.42%，三个赛道正收益基金数量占比均超过 80%。上游周期和金融地产赛道收

益表现次之，消费板块收益最低。 

 上周共有 3 只主动权益基金单位复权净值创新高。上周、YTD 和近一年收益表现

最好的基金分别是中信保诚多策略 A、金元顺安元启和金元顺安元启，收益分别

为 2.09%、21.00%和 23.49%。 

 选基因子跟踪。上周，抱团度，换手率和收益贡献度类因子 IC 和多头超额收益

较高；本年度，风险类指标、收益类指标、选股能力、基本信息和抱团度因子 IC

和多头收益表现优异。 

 从 YTD 收益看，2023 年表现最好的是抱团度因子，Top10、Top30 和 Top10%

等权组合的超额收益分别为 27.78%、15.46%和 2.08%。下行捕获比例因子次之，

Top10、Top30 和 Top10%等权组合的超额收益分别为 10.23%、9.22%和 1.92%。 

 基金组合表现。基于选股能力和基本信息因子构建的等权组合上周绝对收益和超

额收益分别为 0.39%和-0.52%，YTD 绝对收益和超额收益分别为-8.88%和 2%。 

 风险提示。因子失效风险，模型误设风险，历史统计规律失效风险。 
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本周报旨在跟踪主动权益基金的业绩和量化选基因子的表现，便于投资者及时把握

基金市场的动向。 

定义主动权益基金池为，最近 8 个季报股票仓位已披露且仓位均值大于 60%的普通

股票型、偏股混合型和灵活配臵型基金。 

定义筛选后的主动权益基金池为，在主动权益基金池中，剔除最近 4 期最高港股投

资市值占比≥50%、封闭式、定期开放、有最短持有期限和申赎受限的基金，保留成立

时长≥15 个月、合计规模在 2 亿到 100 亿之间的基金（仅取初始份额）。选基因子跟踪

和基金组合表现均基于此筛选后的主动权益基金池。 

1. 基金市场表现 

1.1 业绩统计 

截至 2023.11.10，主动权益基金共 2892 只，合计规模 30280 亿元。其中，偏股混

合型基金的数量和规模占比最高，分别为 49%和 56%，普通股票型基金占比最低。 

上周有 2009 只（占比 69%）主动权益基金绝对收益为正。所有主动权益基金上周

（2023.10.23-2023.11.10，下同）收益和回撤中位数分别为 0.75%和 1.13%，最高收益

为 11.62%。 

分类别看，三类基金（普通股票、偏股混合、灵活配臵，下同）的收益表现较为接

近。 

图1 主动权益基金上周收益回撤表现（2023.11.06-2023.11.10） 

主动权益基金 偏股混合型基金 普通股票型基金 灵活配臵型基金

基金数量（只） 2892 1405 444 1043

基金规模（亿元） 上周 30280.05 17099.92 4978.60 8201.54

最小值 -2.90% -2.90% -2.73% -2.71%

10%分位数 -1.00% -1.03% -1.15% -0.80%

20%分位数 -0.43% -0.53% -0.65% -0.30%

30%分位数 0.00% -0.06% -0.12% 0.12%

40%分位数 0.36% 0.30% 0.28% 0.44%

50%分位数 0.75% 0.70% 0.77% 0.81%

60%分位数 1.13% 1.08% 1.13% 1.22%

70%分位数 1.55% 1.50% 1.47% 1.69%

80%分位数 2.09% 1.99% 2.02% 2.38%

90%分位数 3.06% 2.91% 2.85% 3.41%

最大值 11.62% 10.33% 9.58% 11.62%

最小值 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

10%分位数 0.45% 0.45% 0.51% 0.43%

20%分位数 0.68% 0.72% 0.72% 0.61%

30%分位数 0.84% 0.88% 0.86% 0.76%

40%分位数 0.98% 1.04% 1.03% 0.90%

50%分位数 1.13% 1.20% 1.18% 1.04%

60%分位数 1.30% 1.38% 1.33% 1.18%

70%分位数 1.49% 1.56% 1.55% 1.36%

80%分位数 1.69% 1.75% 1.75% 1.58%

90%分位数 2.10% 2.25% 2.16% 1.91%

最大值 6.43% 6.43% 5.00% 5.09%

回撤

收益

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

所有主动权益基金 YTD（截至 2023.11.10，下同）收益和回撤中位数分别为-10.54%

和 23.17%。分类型看，三类基金的收益和回撤表现差异较小，偏股混合型基金收益集

中度较高，灵活配臵型基金最大回撤的分化度略高。 
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图2 主动权益基金 YTD 收益回撤表现（2023.01.03-2023.11.10） 

 主动权益基金 偏股混合型基金 普通股票型基金 灵活配臵型基金

基金数量（只） 2892 1405 444 1043

基金规模（亿元） YTD 30280.05 17099.92 4978.60 8201.54

最小值 -42.95% -40.98% -38.17% -42.95%

10%分位数 -20.58% -20.62% -19.36% -20.62%

20%分位数 -16.78% -17.20% -16.12% -16.66%

30%分位数 -14.58% -14.91% -13.62% -14.16%

40%分位数 -12.21% -12.59% -11.46% -11.66%

50%分位数 -10.45% -11.04% -9.81% -9.87%

60%分位数 -8.42% -9.17% -7.41% -7.53%

70%分位数 -6.03% -6.98% -5.05% -4.97%

80%分位数 -3.02% -4.31% -2.42% -1.89%

90%分位数 0.75% -0.47% 2.32% 1.89%

最大值 50.07% 35.45% 37.79% 50.07%

最小值 6.12% 6.12% 6.41% 6.23%

10%分位数 14.30% 14.61% 14.80% 13.76%

20%分位数 17.20% 17.95% 17.58% 16.35%

30%分位数 19.59% 19.98% 19.62% 18.60%

40%分位数 21.40% 21.64% 21.63% 20.86%

50%分位数 23.17% 23.38% 23.30% 22.99%

60%分位数 24.71% 24.72% 25.07% 24.51%

70%分位数 26.63% 26.53% 26.58% 26.80%

80%分位数 29.02% 28.90% 28.87% 29.23%

90%分位数 32.63% 32.58% 31.85% 33.10%

最大值 51.20% 51.20% 48.81% 48.96%

回撤

收益

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

1.1.1 不同风格主动权益基金表现 

 大小盘风格 

大盘基金的数量和规模占比最高，分别为 77%和 84%，小盘基金占比最低。从上

周收益和回撤分布看，中小盘基金均优于大盘基金。另外，上周港股基金收益低于 A 股

基金。 

图3 不同市值风格基金上周收益回撤表现（2023.11.06-2023.11.10） 

主动权益基金 大盘 中盘 小盘 港股基金

基金数量（只） 2892 2218 514 95 65

基金规模（亿元） 上周 30280.05 25405.74 3398.43 1075.10 400.78

最小值 -2.90% -2.90% -2.71% -1.45% -2.35%

10%分位数 -1.00% -1.00% -0.42% -0.42% -1.96%

20%分位数 -0.43% -0.48% 0.23% 0.38% -1.71%

30%分位数 0.00% -0.06% 0.68% 0.82% -1.59%

40%分位数 0.36% 0.24% 0.99% 1.27% -1.47%

50%分位数 0.75% 0.61% 1.37% 1.48% -1.26%

60%分位数 1.13% 1.00% 1.80% 1.87% -0.90%

70%分位数 1.55% 1.39% 2.19% 2.31% -0.66%

80%分位数 2.09% 1.88% 2.69% 3.50% -0.34%

90%分位数 3.06% 2.87% 3.54% 4.54% 0.56%

最大值 11.62% 11.62% 10.34% 10.14% 7.21%

最小值 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.14%

10%分位数 0.45% 0.47% 0.38% 0.32% 2.34%

20%分位数 0.68% 0.71% 0.56% 0.52% 2.67%

30%分位数 0.84% 0.86% 0.72% 0.62% 2.83%

40%分位数 0.98% 1.00% 0.86% 0.72% 3.07%

50%分位数 1.13% 1.14% 1.05% 0.93% 3.37%

60%分位数 1.30% 1.30% 1.23% 1.14% 3.58%

70%分位数 1.49% 1.49% 1.43% 1.27% 3.97%

80%分位数 1.69% 1.66% 1.59% 1.52% 4.25%

90%分位数 2.10% 2.02% 1.93% 1.90% 4.65%

最大值 6.43% 5.03% 4.04% 5.09% 6.43%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 
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从 YTD 收益和回撤分布看，小盘基金均占优，而港股基金则弱于 A 股基金。 

图4 不同市值风格基金 YTD 收益回撤表现（2023.01.03-2023.11.10） 

主动权益基金 大盘 中盘 小盘 港股基金

基金数量（只） 2892 2218 514 95 65

基金规模（亿元） YTD 30280.05 25405.74 3398.43 1075.10 400.78

最小值 -42.95% -42.95% -34.27% -21.17% -25.25%

10%分位数 -20.58% -21.01% -18.41% -12.06% -20.95%

20%分位数 -16.78% -17.35% -14.26% -6.79% -18.98%

30%分位数 -14.58% -15.04% -11.56% -3.77% -17.87%

40%分位数 -12.21% -12.75% -9.71% -2.14% -16.18%

50%分位数 -10.45% -11.09% -7.66% -0.53% -14.75%

60%分位数 -8.42% -9.36% -5.50% 3.00% -13.17%

70%分位数 -6.03% -7.18% -2.82% 6.18% -10.30%

80%分位数 -3.02% -4.49% -0.81% 10.82% -6.68%

90%分位数 0.75% -0.70% 3.55% 20.06% -3.97%

最大值 50.07% 50.07% 30.62% 37.79% 4.50%

最小值 6.12% 6.12% 6.96% 6.89% 10.25%

10%分位数 14.30% 14.57% 13.97% 11.73% 15.46%

20%分位数 17.20% 17.58% 17.01% 13.14% 18.52%

30%分位数 19.59% 19.69% 19.91% 14.81% 19.95%

40%分位数 21.40% 21.46% 21.98% 16.29% 21.69%

50%分位数 23.17% 23.23% 24.01% 18.00% 22.62%

60%分位数 24.71% 24.68% 25.70% 20.61% 24.34%

70%分位数 26.63% 26.56% 27.11% 22.74% 26.16%

80%分位数 29.02% 28.88% 29.87% 24.20% 28.84%

90%分位数 32.63% 32.55% 33.80% 31.64% 33.94%

最大值 51.20% 51.20% 46.29% 45.64% 40.07%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 成长价值风格 

成长型基金的数量和规模占比最高，分别为 75%和 77%，GARP 型基金占比最低。

从上周收益和回撤分布看，均衡和成长型基金收益和回撤水平均优于 GARP 和价值型基

金。 

图5 不同成长价值风格基金上周收益回撤表现（2023.11.06-2023.11.10） 

主动权益基金 GARP 价值 均衡 成长 港股基金

基金数量（只） 2892 201 197 252 2177 65

基金规模（亿元） 上周 30280.05 2011.57 2390.99 2294.08 23182.63 400.78

最小值 -2.90% -2.66% -2.71% -1.74% -2.90% -2.35%

10%分位数 -1.00% -1.43% -1.14% -0.87% -0.79% -1.96%

20%分位数 -0.43% -0.96% -0.91% -0.36% -0.22% -1.71%

30%分位数 0.00% -0.59% -0.59% 0.00% 0.19% -1.59%

40%分位数 0.36% -0.16% -0.31% 0.30% 0.57% -1.47%

50%分位数 0.75% 0.09% -0.01% 0.94% 0.93% -1.26%

60%分位数 1.13% 0.38% 0.41% 1.38% 1.30% -0.90%

70%分位数 1.55% 0.71% 0.66% 1.93% 1.68% -0.66%

80%分位数 2.09% 1.10% 1.11% 2.51% 2.26% -0.34%

90%分位数 3.06% 1.87% 1.84% 4.05% 3.24% 0.56%

最大值 11.62% 6.88% 8.78% 10.34% 11.62% 7.21%

最小值 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.14%

10%分位数 0.45% 0.32% 0.38% 0.50% 0.46% 2.34%

20%分位数 0.68% 0.53% 0.66% 0.70% 0.69% 2.67%

30%分位数 0.84% 0.65% 0.80% 0.90% 0.84% 2.83%

40%分位数 0.98% 0.80% 0.96% 1.05% 0.98% 3.07%

50%分位数 1.13% 0.95% 1.09% 1.25% 1.12% 3.37%

60%分位数 1.30% 1.15% 1.22% 1.41% 1.29% 3.58%

70%分位数 1.49% 1.31% 1.50% 1.58% 1.46% 3.97%

80%分位数 1.69% 1.63% 1.64% 1.79% 1.63% 4.25%

90%分位数 2.10% 2.09% 2.09% 2.30% 1.95% 4.65%

最大值 6.43% 3.84% 3.71% 5.09% 5.03% 6.43%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

从 YTD 收益和回撤分布看，价值型基金均占优，GARP 次之。 
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图6 不同成长价值风格基金 YTD 收益回撤表现（2023.01.03-2023.11.10） 

主动权益基金 GARP 价值 均衡 成长 港股基金

基金数量（只） 2892 201 197 252 2177 65

基金规模（亿元） YTD 30280.05 2011.57 2390.99 2294.08 23182.63 400.78

最小值 -42.95% -25.92% -32.58% -30.76% -42.95% -25.25%

10%分位数 -20.58% -13.39% -16.21% -19.48% -21.38% -20.95%

20%分位数 -16.78% -10.70% -12.73% -15.73% -17.51% -18.98%

30%分位数 -14.58% -8.25% -8.15% -13.07% -15.13% -17.87%

40%分位数 -12.21% -6.03% -5.82% -10.60% -12.92% -16.18%

50%分位数 -10.45% -4.72% -3.79% -8.33% -11.25% -14.75%

60%分位数 -8.42% -2.86% -1.16% -5.50% -9.63% -13.17%

70%分位数 -6.03% -1.56% 1.30% -3.51% -7.52% -10.30%

80%分位数 -3.02% -0.33% 4.75% -0.46% -4.85% -6.68%

90%分位数 0.75% 2.46% 9.74% 7.87% -1.01% -3.97%

最大值 50.07% 13.55% 50.07% 37.79% 40.92% 4.50%

最小值 6.12% 6.23% 6.12% 6.89% 7.81% 10.25%

10%分位数 14.30% 11.15% 8.95% 15.14% 16.23% 15.46%

20%分位数 17.20% 12.62% 10.90% 18.70% 18.95% 18.52%

30%分位数 19.59% 13.86% 12.17% 20.70% 20.87% 19.95%

40%分位数 21.40% 14.93% 13.83% 22.61% 22.58% 21.69%

50%分位数 23.17% 15.97% 15.57% 23.80% 24.05% 22.62%

60%分位数 24.71% 17.08% 17.78% 25.52% 25.51% 24.34%

70%分位数 26.63% 18.27% 19.66% 27.02% 27.22% 26.16%

80%分位数 29.02% 20.61% 23.47% 29.25% 29.62% 28.84%

90%分位数 32.63% 23.28% 26.84% 33.83% 33.28% 33.94%

最大值 51.20% 37.70% 38.52% 45.64% 51.20% 40.07%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

1.1.2 不同板块主动权益基金表现 

全市场型基金的数量和规模占比最高，分别为 57%和 58%，双赛道型基金的数量

占比最低，轮动型基金的规模占比最低。从上周收益和回撤分布看，双赛道基金收益最

高，单赛道和轮动型基金次之，全市场基金收益最低，但回撤最小。 

图7 不同板块基金上周收益回撤表现（2023.11.06-2023.11.10） 

主动权益基金 全市场 轮动型 双赛道 单赛道

基金数量（只） 2892 1645 270 175 802

基金规模（亿元） 赛道定位 30280.05 17528.66 1320.78 1899.09 9531.52

收益 最小值 -2.90% -2.35% -2.59% -2.25% -2.90%

10%分位数 -1.00% -0.97% -0.75% -0.68% -1.16%

20%分位数 -0.43% -0.46% -0.29% 0.20% -0.58%

30%分位数 0.00% -0.11% 0.14% 0.79% 0.15%

40%分位数 0.36% 0.20% 0.79% 1.13% 0.63%

50%分位数 0.75% 0.50% 1.12% 1.44% 1.06%

60%分位数 1.13% 0.84% 1.59% 1.80% 1.45%

70%分位数 1.55% 1.22% 2.40% 2.43% 1.92%

80%分位数 2.09% 1.68% 3.07% 2.93% 2.43%

90%分位数 3.06% 2.53% 4.40% 4.29% 3.41%

最大值 11.62% 11.62% 10.34% 8.31% 8.81%

回撤 最小值 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

10%分位数 0.45% 0.40% 0.39% 0.59% 0.58%

20%分位数 0.68% 0.61% 0.71% 0.84% 0.81%

30%分位数 0.84% 0.76% 0.88% 0.95% 0.96%

40%分位数 0.98% 0.90% 1.03% 1.07% 1.12%

50%分位数 1.13% 1.05% 1.18% 1.25% 1.26%

60%分位数 1.30% 1.21% 1.32% 1.46% 1.41%

70%分位数 1.49% 1.41% 1.51% 1.60% 1.56%

80%分位数 1.69% 1.63% 1.65% 1.77% 1.77%

90%分位数 2.10% 2.08% 2.09% 2.07% 2.19%

最大值 6.43% 6.43% 3.82% 5.02% 5.09%  
资料来源：Wind，海通证券研究所 

从 YTD 收益和回撤分布看，轮动型和全市场基金表现较好。但轮动型基金的收益

分化度较高，30%以上的分位数显著优于其他赛道，20%以下的分位数则低于市场平均

水平。全市场基金收益分布的集中度较高，最大回撤在所有赛道分类中最低。 
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图8 不同板块基金 YTD 收益回撤表现（2023.01.03-2023.11.10） 

主动权益基金 全市场 轮动型 双赛道 单赛道

基金数量（只） 2892 1645 270 175 802

基金规模（亿元） 赛道定位 30280.05 17528.66 1320.78 1899.09 9531.52

最小值 -42.95% -34.27% -42.95% -41.20% -40.61%

10%分位数 -20.58% -18.72% -21.17% -22.98% -23.45%

20%分位数 -16.78% -15.93% -17.53% -18.16% -18.68%

30%分位数 -14.58% -13.45% -14.52% -15.53% -15.81%

40%分位数 -12.21% -11.66% -12.26% -13.07% -13.59%

50%分位数 -10.45% -9.95% -9.93% -10.41% -11.70%

60%分位数 -8.42% -8.11% -6.89% -8.80% -9.48%

70%分位数 -6.03% -5.91% -3.47% -6.07% -6.85%

80%分位数 -3.02% -3.37% -0.53% -4.09% -3.22%

90%分位数 0.75% -0.15% 6.21% 3.36% 1.79%

最大值 50.07% 26.36% 50.07% 32.03% 40.92%

最小值 6.12% 6.12% 8.14% 11.87% 7.81%

10%分位数 14.30% 13.00% 15.16% 17.07% 17.12%

20%分位数 17.20% 15.78% 18.84% 21.23% 20.26%

30%分位数 19.59% 17.90% 22.21% 22.99% 21.94%

40%分位数 21.40% 19.66% 23.65% 24.97% 23.53%

50%分位数 23.17% 21.36% 24.98% 26.72% 25.32%

60%分位数 24.71% 23.06% 26.63% 28.15% 26.93%

70%分位数 26.63% 24.60% 28.51% 30.15% 29.24%

80%分位数 29.02% 26.68% 31.09% 33.58% 31.56%

90%分位数 32.63% 29.62% 34.55% 35.77% 36.00%

最大值 51.20% 45.66% 51.20% 47.62% 48.81%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

单赛道基金中，中游制造的数量和规模占比最高，消费次之。从上周收益和回撤分

布看，收益表现最好的赛道依次是 TMT、中游制造和消费赛道，收益中位数分别为

2.11%、1.35%和 1.42%，正收益基金数量占比均超过 80%。上游周期和金融地产赛道

收益表现次之，消费板块收益最低。消费和金融地产赛道有较大回撤。 

图9 不同赛道基金上周收益回撤表现（2023.11.06-2023.11.10） 

单赛道基金 TMT 上游周期 中游制造 医药 消费 金融地产

基金数量（只） 802 111 50 333 120 159 29

基金规模（亿元） 赛道名称 9531.52 1427.41 813.96 3077.38 1546.82 2477.38 188.58

最小值 -2.90% -0.75% -2.71% -2.90% -1.29% -2.73% -2.66%

10%分位数 -1.16% 0.37% -2.04% -0.07% 0.73% -1.81% -1.43%

20%分位数 -0.58% 1.01% -1.44% 0.38% 0.92% -1.49% -0.96%

30%分位数 0.15% 1.53% -1.14% 0.74% 1.08% -1.26% -0.56%

40%分位数 0.63% 1.91% -0.69% 1.08% 1.24% -1.04% 0.00%

50%分位数 1.06% 2.11% -0.10% 1.35% 1.42% -0.84% 0.15%

60%分位数 1.45% 2.42% 0.42% 1.86% 1.68% -0.70% 0.42%

70%分位数 1.92% 2.80% 1.15% 2.38% 1.93% -0.53% 0.60%

80%分位数 2.43% 3.68% 1.83% 2.92% 2.15% -0.14% 1.01%

90%分位数 3.41% 4.65% 2.18% 4.30% 2.62% 0.39% 1.84%

最大值 8.81% 8.81% 2.99% 7.78% 4.03% 6.15% 2.01%

最小值 0.00% 0.07% 0.00% 0.00% 0.35% 0.00% 0.18%

10%分位数 0.58% 0.82% 0.49% 0.50% 0.81% 0.64% 0.34%

20%分位数 0.81% 1.12% 0.61% 0.69% 0.91% 0.90% 1.21%

30%分位数 0.96% 1.26% 0.81% 0.84% 1.02% 1.09% 1.40%

40%分位数 1.12% 1.32% 0.92% 1.00% 1.12% 1.21% 1.58%

50%分位数 1.26% 1.37% 1.20% 1.11% 1.24% 1.50% 1.65%

60%分位数 1.41% 1.44% 1.47% 1.25% 1.37% 1.63% 2.02%

70%分位数 1.56% 1.55% 1.53% 1.41% 1.58% 1.79% 2.55%

80%分位数 1.77% 1.77% 1.77% 1.59% 1.84% 2.01% 2.72%

90%分位数 2.19% 2.25% 2.51% 2.00% 2.09% 2.37% 3.71%

最大值 5.09% 5.09% 2.93% 5.03% 2.89% 4.04% 3.84%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

从 YTD 收益和回撤分布看，TMT、金融地产、消费和医药赛道基金收益的各个分

位数均较高，上游周期基金收益分化度较高，TMT、中游制造和医药赛道基金的回撤较

大。 
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图10 不同赛道基金 YTD 收益回撤表现（2023.01.03-2023.11.10） 

单赛道基金 TMT 上游周期 中游制造 医药 消费 金融地产

基金数量（只） 802 111 50 333 120 159 29

基金规模（亿元） 赛道名称 9531.52 1427.41 813.96 3077.38 1546.82 2477.38 188.58

最小值 -40.61% -24.67% -31.64% -40.61% -26.56% -23.29% -22.56%

10%分位数 -23.45% -13.13% -29.97% -29.40% -16.77% -17.98% -17.80%

20%分位数 -18.68% -10.20% -18.35% -23.86% -14.55% -15.81% -14.06%

30%分位数 -15.81% -5.82% -12.99% -20.67% -12.12% -14.37% -12.29%

40%分位数 -13.59% -3.22% -11.63% -18.30% -9.63% -11.99% -11.60%

50%分位数 -11.70% -1.51% -8.78% -16.07% -7.56% -11.17% -8.33%

60%分位数 -9.48% 1.67% -5.16% -13.77% -6.20% -10.09% -6.40%

70%分位数 -6.85% 4.46% -4.20% -11.94% -4.59% -8.87% -1.45%

80%分位数 -3.22% 8.91% -1.88% -9.19% -2.25% -7.06% 1.17%

90%分位数 1.79% 16.48% 4.76% -5.22% 1.27% -2.69% 5.63%

最大值 40.92% 40.92% 13.19% 10.82% 15.66% 7.87% 10.16%

最小值 7.81% 12.94% 13.65% 8.41% 14.33% 7.81% 8.92%

10%分位数 17.12% 18.76% 15.25% 19.26% 20.23% 17.17% 12.19%

20%分位数 20.26% 21.82% 16.48% 21.78% 21.74% 19.31% 13.32%

30%分位数 21.94% 23.53% 18.10% 24.07% 23.10% 20.87% 14.21%

40%分位数 23.53% 25.38% 19.75% 26.03% 24.36% 21.66% 15.58%

50%分位数 25.32% 28.44% 20.81% 27.82% 25.36% 23.07% 16.48%

60%分位数 26.93% 29.43% 22.06% 30.51% 26.52% 23.80% 19.52%

70%分位数 29.24% 30.44% 25.52% 32.51% 27.70% 25.32% 21.50%

80%分位数 31.56% 31.68% 28.62% 35.88% 29.85% 26.53% 23.86%

90%分位数 36.00% 34.81% 42.89% 40.37% 31.41% 28.25% 25.96%

最大值 48.81% 42.92% 44.07% 48.81% 38.36% 32.43% 26.88%

收益

回撤

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

1.2 创新高基金 

创新高基金定义为，上周的日复权单位净值达到过成立至今最高点的基金。照此标

准，上周共有 3 只基金创新高，它们的业绩表现如下表所示。其中，上周、YTD 和近一

年收益表现最好的基金分别是中信保诚多策略 A、金元顺安元启和金元顺安元启，收益

分别为 2.09%、21.00%和 23.49%。 

表 1 净值创新高的主动权益基金（截至 2023.11.10） 

基金代码 基金简称 基金经理 上周收益 YTD 收益 近一年收益 大小盘 成长价值 赛道类型 

165531.OF 中信保诚多策略 A 江峰 2.09% 17.54% 22.88% 小盘 均衡 全市场 

090019.OF 大成景恒 A 苏秉毅 1.88% 19.52% 14.20% 小盘 价值 全市场 

004685.OF 金元顺安元启 缪玮彬 1.48% 21.00% 23.49% 小盘 价值 全市场 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

2. 选基因子跟踪 

本周报选取有一定选基能力或投资者较为关注的若干因子，定期跟踪它们的表现。

后期如果开发了新因子，我们将不定时更新。 

单因子测试和基金组合构建均基于筛选后的主动权益基金池，因子频率为季度频。

下表中，4 列因子 IC
1
分别对应上周、月初至今、季初至今和年初至今。6 列多头超额收

益分别对应因子从大到小排序后的 top10等权组合、top30等权组合和 top30%等权组合。

其中，基准为筛选后的主动权益基金池的等权组合。（注：下图所有因子值的选基方向均

已被调整为正向，即，IC 和多头超额收益都为正；且值越大，因子表现越好。） 

上周，抱团度，换手率收益贡献度类因子 IC 和多头超额收益较高；本年度，风险

类指标、收益类指标、选股能力、基本信息和抱团度因子 IC 和多头收益表现优异。 

从 YTD 收益看，2023 年表现最好的是抱团度因子，Top10、Top30 和 Top10%等

权组合的超额收益分别为 27.78%、15.46%和 2.08%。下行捕获比例因子次之，Top10、

Top30 和 Top10%等权组合的超额收益分别为 10.23%、9.22%和 1.92%。 

                                                        
1 上周、月初至今以及季初至今的 IC 定义为，上季度末（6 月底）因子值和上周、11 月初至今以及 9 月初至今收益之间的相关系数；年初至今的 IC 定义为，2022

年 12 月-2023 年 9 月的季度末（3/6/9/12 月底）因子值和下一个季度收益率之间的相关系数均值。 
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图11 上周及年初至今的因子表现（2023.11.06-2023.11.10 和 2023.01.03-2023.11.10） 

因子类别 因子名称 方向 IC_上周 IC_MTD IC_QTD IC_YTD Top10_上周 Top10_YTD Top30_上周 Top30_YTD Top10%_上周 Top10%_YTD

收益指标 超额收益稳定性（月） 1 -6.45% -6.92% 3.46% 3.23% -0.96% 5.27% -1.21% 5.89% -0.27% 0.52%

夏普比率 1 -0.57% -0.04% 6.92% -1.38% 0.50% 9.52% -0.08% 4.25% -0.02% -0.89%

索提诺比率 1 0.21% 0.62% 6.78% -1.42% 0.14% 8.66% -0.08% 3.74% -0.02% -0.87%

累计收益 1 -13.51% -10.75% 4.55% 1.41% 2.41% 1.72% 0.65% 3.60% 0.04% 0.38%

风险指标 下行捕获比例（月） -1 -20.67% -30.17% 12.18% 11.62% 0.06% 10.23% 0.04% 9.22% -0.15% 1.92%

年化下行波动率 -1 -64.48% -58.75% -13.81% 8.73% -0.86% 12.34% -0.87% 7.33% -0.96% 2.01%

最大回撤 -1 -55.24% -47.32% -16.75% 4.72% -1.38% 12.56% -1.25% 6.72% -1.03% 1.52%

选股能力 T_alp（CAPM月） 1 -10.11% -8.32% 1.09% 2.95% -0.94% 2.32% -1.00% 5.40% -0.49% 0.56%

alpha（CAPM月） 1 -21.28% -15.89% 0.50% 2.71% 2.41% -5.17% 0.79% 2.95% -0.16% 0.79%

T_alp（FF3月） 1 -34.93% -18.93% -23.25% -2.24% -1.67% 5.05% -1.82% 1.46% -1.44% 0.35%

alpha（FF3月） 1 -45.74% -27.68% -22.67% -1.81% -1.94% -9.55% -1.75% -0.16% -1.44% 0.62%

alpha（FF5） 1 -11.41% -7.84% 8.96% -4.34% 1.56% -0.49% 0.87% -1.83% 0.25% -1.42%

alpha（FF5月） 1 -33.80% -20.11% -19.78% -1.86% 0.47% -0.24% 0.10% -1.84% -1.11% 0.11%

T_alp（FF5月） 1 -21.67% -10.56% -17.03% -3.53% -1.17% -3.05% -1.09% -2.63% -1.19% 0.22%

alpha（FF3） 1 -17.15% -11.54% 7.28% -3.59% 1.29% -6.44% 0.97% -3.83% 0.11% -0.69%

基本信息 基金规模（合计） -1 -1.03% -1.16% -1.40% 5.84% 0.32% 7.51% 0.43% 5.39% -0.13% 0.81%

机构投资占比 1 -0.25% -3.50% 0.59% 4.92% -0.30% 0.14% -0.48% 3.82% 0.01% 0.71%

基金份额（合计） -1 6.92% 2.73% -0.59% 4.60% -0.24% -0.92% -0.25% -1.12% -0.20% 0.65%

基金规模增速 1 13.17% 12.33% -12.00% -4.83% 3.04% -6.39% 1.57% -2.11% 0.88% -1.02%

持仓风格 抱团度 -1 30.70% 12.48% 15.94% 10.73% 1.20% 27.78% 0.35% 15.46% 0.56% 2.08%

换手率（单边） 1 28.78% 25.14% 5.46% 2.47% 4.00% -3.03% 1.65% 1.96% 1.04% 0.06%

换手率（双边） 1 29.86% 26.69% 4.41% 2.75% 1.59% 0.66% 2.89% 0.84% 1.25% 0.22%

持股集中度 1 1.46% -0.66% -2.54% -5.75% 0.35% 0.31% 0.33% 0.76% -0.08% -0.75%

重仓股留存率 1 8.48% 6.09% -9.17% -3.32% 2.57% -4.02% 0.88% -1.50% 0.38% 0.49%

交易能力 1 49.97% 45.25% -2.66% -0.16% 5.72% -8.95% 3.07% -6.47% 2.18% 0.20%

选股能力 1 46.87% 42.15% -9.03% -4.11% 3.76% -13.51% 3.41% -7.73% 2.12% -0.41%

行业配臵 1 39.58% 39.23% -23.39% -11.24% 3.18% -9.78% 2.32% -8.92% 1.46% -1.56%

因子单调性 多头超额收益

收益贡献

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

3. 基金优选组合 

长期来看，选股能力与基本信息类因子表现较优。根据这两类因子构建大类因子，

并等权复合得到最终因子得分。在筛选后的主动权益基金池中，选择因子得分最高的 30

只基金等权配臵，构建优选组合。调仓时点为每年的 3、6、9 和 12 月底，不考虑申赎

费用。基准为 Wind 偏股混合基金指数。 

上周，优选组合的绝对收益和超额收益分别为 0.39%和-0.52%。月初至今绝对收益

和超额收益分别为 0.56%和-0.59%，季初至今绝对收益和超额收益分别为-2.02%和

-0.51%，YTD 绝对收益和超额收益分别为-8.88%和 2%。 
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图12 基金优选组合的收益率（2023.01.03-2023.11.10） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图13 基金优选组合的累计净值（2013.07.01-2023.11.10） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

表 2 基金优选组合的分年度业绩表现（2013.07.01-2023.11.10） 

年度 优选组合 
Wind偏股混合

基金指数 

超额 

收益 

年化 

跟踪误差 

最大 

相对回撤 

夏普 

比率 

Calmar

比率 

2013 10.59% 7.87% 2.72% 4.02% 2.84% 5.4 7.6 

2014 29.91% 22.24% 7.67% 3.78% 3.07% 7.9 9.7 

2015 47.25% 43.17% 4.08% 5.02% 9.22% 9.4 5.1 

2016 -7.34% -13.03% 5.69% 4.44% 1.39% -1.7 -5.3 

2017 23.28% 14.12% 9.16% 4.06% 1.71% 5.7 13.7 

2018 -20.40% -23.58% 3.18% 3.88% 2.11% -5.3 -9.7 

2019 51.02% 45.02% 6.01% 3.97% 3.86% 12.9 13.3 

2020 68.29% 55.91% 12.38% 3.94% 2.01% 17.5 34.4 

2021 24.28% 7.68% 16.60% 4.43% 4.47% 5.5 5.5 

2022 -15.06% -21.03% 5.97% 4.56% 5.14% -3.4 -3.0 

2023 -8.88% -10.88% 2.00% 4.53% 2.61% -2.3 -4.0 

全区间 16.57% 9.30% 7.28% 4.57% 9.22% 3.6 1.8 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

4. 风险提示 

因子失效风险，模型误设风险，历史统计规律失效风险。 
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