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国联安中证医药 100（000059） 

标的指数成长防御兼顾，历史业绩突出 

报告摘要： 

 国联安中证医药 100 指数证券投资基金（000059）是一只股票型

指数基金，其跟踪的标的指数为中证医药 100 指数。本基金资产投

资于具有良好流动性的金融工具，包括标的指数成份股及其备选成

份股、新股、到期日在一年之内的政府债券、债券回购、股指期货

等。本基金对标的指数的投资目标是：力争保持基金净值收益率与

业绩比较基准之间的日均跟踪偏离度的绝对值不超过 0.35%，年跟

踪误差不超过 4%，为投资者提供一个投资中证医药 100 指数的有

效工具，从而分享中国经济中长期增长的稳定收益。 

 标的指数市场代表性好，成长防御兼顾。中证医药100指数反映了

市值较大，最具代表性的医药行业公司股票走势。其流通市值和总

市值高于中证医药、沪深300医药和上证医药指数，显示出其对医

药主题行业的市场代表性较好。其投资风格偏向小盘-成长风格，

但其与中证500（小盘风格指数）和创业板指（成长风格指数）的

相关性亦没有超过0.90，显示出其具有一定的规避市场风险的防御

作用。 

 指数的历史业绩突出。中证医药100指数自发布以来的累计涨跌幅

（4.98%）、平均单月回报（0.52%）、夏普指数（0.0383）、索丁诺

比率（0.0524）、正收益月份占比（62.16%）不仅大幅超越了上证

指数、深证成指、沪深300指数，亦优于中证医药、沪深300医药和

上证医药指数，显示出其风险调整后收益水平优于A股市场平均和

其他三个医药指数。而其最低单月回报高于A股市场各基准指数，

且最大回撤低于A股市场各基准指数，说明了中证医药100指数的极

端损失风险低于A股市场平均水平。 

 风险因素：（1）市场大幅回落风险；（2）跟踪误差风险。 
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评级： 推荐 

 上次评级： 首次 

 

 

基金概况（2014-5-15） 

基金类型：             指数型 

基金经理：             黄志钢 

单位净值：           0.9960 元 

累计净值：           0.9960 元 

资产规模：          0.74 亿元 

成立日期：          2013-8-21 

 

基金收益（2014-5-14） 

今年以来：     -2.23%（120|609） 

最近 3月：     -9.36%（350|615） 

最近 6月：      4.35%（55|600） 

成立以来：               0.7% 

 

基金走势 
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一、基金产品介绍 

国联安中证医药 100 指数证券投资基金（000059）是一只股票型指数基金，成立于2013

年8月21日。本基金的标的指数为中证医药100指数，截至2014年一季度末基金规模为0.74亿元。

本基金资产投资于具有良好流动性的金融工具，包括标的指数成份股及其备选成份股、新股、

到期日在一年之内的政府债券、债券回购、股指期货等。基金经理黄志钢先生具有丰富的金融

工程研究和指数型基金的管理经验。本基金首次申购起点为1000元，最高申购费率为1.20%（通

过天天基金网申购的申购费率为0.60%），最高赎回费率为0.50%。  

 

表格 1： 国联安中证医药 100 的申赎费率 

申购金额（M） 申购费率 

M<100万元 1.2%（天天基金网的申购费率为0.6%） 

100万元≤M<500万元 0.7% 

500万元≤M<1000万元 0.2% 

M≥1000万元 每笔1000元 

持有期限（N） 赎回费率 

N<1年 0.5% 

1年≤N<2年 0.3% 

N≥2年 0 

数据来源：国联安中证医药100招募说明书  天天基金研究中心 

 

本基金进行被动式指数化投资，通过严谨的数量化管理和投资纪律约束，力争保持基金净

值收益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0.35%，年跟踪误差不超过 

4%，为投资者提供一个投资中证医药 100 指数的有效工具，从而分享中国经济中长期增长的

稳定收益。 

本基金所持有的股票市值和买入、卖出股指期货合约价值，合计（轧差计算）占基金资产

的比例为 85%－100%，其中投资于股票的资产市值不低于基金资产的 85%，投资于标的指数

成份股和备选成份股的资产市值不低于股票资产的90%；每个交易日日终在扣除股指期货合约

需缴纳的交易保证金后，应当保持不低于基金资产净值 5%的现金或到期日在一年以内的政府

债券。 

本基金业绩比较基准为：95％×中证医药 100 指数收益率+5％×活期存款利率（税后）。 

本基金为国联安中证医药 100 股票交易型开放式指数证券投资基金的联接基金，风险与

预期收益水平高于混合基金、债券基金与货币市场基金。同时，本基金为指数型基金，具有与



指数基金分析报告                                         

 

请务必阅读正文最后的天天基金网免责声明 3 

标的指数、以及标的指数所代表的股票市场相似的风险收益特征，属于证券投资基金中较高风

险、较高预期收益的品种。 

二、标的指数分析 

1、标的指数简介 

中证医药 100 指数是由中证指数有限公司编制和计算，由中证指数公司于 2011 年 3 月

18 日正式发布的反映医药行业公司股票走势的指数。中证医药 100 指数以全部沪深 A 股为样

本空间，根据中证行业分类，从医药卫生行业和药品零售行业中挑选日均总市值前 100 位的公

司股票为成份股，计算指数时设置等权重因子以使每个样本权重相等。中证医药 100 指数以 

2004 年 12 月 31 日为基日，以该日所有股票样本的调整市值为基期，基点均为 1000 点。 

随着人口老龄化加速、用药需求不断释放，医保覆盖从广度进一步转向深度拓展、医疗卫

生费用支出占 GDP 比例逐步提升以及未来医疗服务水平不断提高、民营医疗服务机构不断增

加，医药行业未来增长空间较大，具备中长期投资价值。中证医药 100 指数具有市场代表性

好、历史业绩表现突出、编制规则透明度高、成份股数目适合跟踪、流动性强、未来创新潜力

较大等综合优势。 

2、指数的市场代表性及估值水平 

    我们以中证全指的市值代表沪深交易所上市的所有 A 股的市值，中证医药 100 指数的流通

市值和总市值分别仅占中证全指的 3.78%和 3.15%，因此其与市场整体行情的相关性有限。但

是注意到中证医药 100 指数的流通市值和总市值比市场上的其他三个常见的医药指数要大，反

映出中证医药 100 指数对医药主题行业的市场代表性较好。从估值水平上来看，截至 2014 年

5 月 14 日中证医药 100 指数的市盈率（TTM）为 28.46，远高于中证全指的市盈率（TTM）。这

表明中证医药 100 指数具有较明显的成长性特征。 

 

表格 2： 中证医药 100 与其他主要医药指数和中证全指的市值与估值水平比较 

 
流通市值(亿元） 总市值（亿元） 市盈率（TTM） 

医药 100 5012.31 5559.96 28.46 

中证医药 4077.16 4438.95 29.25 

300 医药 2814.36 3012.17 26.29 

上证医药 4147.75 4503.11 29.31 

中证全指 132775.60 176266.11 8.97 

医药 100 占中证全指

比例 
3.78% 3.15% --- 

http://data.eastmoney.com/cjsj/gdp.html
http://stock.eastmoney.com/hangye/hy465.html
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数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   截止日期：2014-5-14 

 

3、成分股结构分析 

中证医药100指数成分股的版块分布广泛均匀，其中有16只深证主板股票，25只中小板股

票、19只创业板股票和40只上证主板股票。 

 

图1: 中证医药 100 指数成分股版块分布 

 

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   

 

4、指数的投资风格 

    我们取从 2011 年 3 月 18 日（中证医药 100 指数的发布日）至 2014 年 5 月 14 日各指数

的每日收益率进行分析，从表格3中可以看出中证医药100指数与中证100指数的相关性（0.64）

显著低于于其与中证 500 指数的相关性（0.89）；与沪深 300 指数的相关性（0.73）显著低于其

与创业板指数的相关性（0.86）。可以看出中证医药 100 指数在投资风格方面偏向的小盘-成长

风格。但由于其在 A 股市场中的市值占比较低，其与中证 500 和创业板指的相关性亦没有超过

0.90，显示出其具有一定的规避市场风险的防御作用。 

 

表格 3： 中证医药 100 指数与不同风格指数的相关性 

16 

25 

19 

40 

深证主板 中小板 创业板 上证主板 
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中证 100 中证 500 沪深 300 创业板指 

中证医药 100 0.64 0.89 0.73 0.86 

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   截止日期：2014-5-14 

 

5、指数的风险收益特征分析 

（1）与常见市场基准指数的比较 

从指数的累计涨跌幅来看，自发布以来中证医药100指数累计上涨4.98%，而同期上证指数、

深证成指和沪深300指数则分别累计下跌29.55%、42.42%和32.44%。中证医药100指数的累计涨

跌幅表现大幅超越了A股市场平均水平。 

 

图2: 中证医药 100 与上证指数、深证成指以及沪深 300 的累计涨跌幅比较 

   

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心  数据区间：20011/3/18-2014/5/14 

 

从指数的风险收益指标来看，中证医药 100 指数的平均单月回报、夏普指数、索丁诺比率、

正收益月份占比均显著高于上证指数、深证成指和沪深 300 指数，显示出其平均收益水平和风

险调整后收益水平大幅领先于 A 股市场平均水平。其最低单月回报高于 A 股市场各基准指数，

且最大回撤低于 A 股市场各基准指数，说明了中证医药 100 指数的极端损失风险低于 A 股市

场平均水平。 
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表格 4： 中证医药 100 与上证指数、深证成指和沪深 300 的风险收益指标 

 
医药 100 上证指数 深证成指 沪深 300 

平均单月回报 0.52% -0.85% -1.22% -0.90% 

标准差 7.18% 5.33% 6.41% 6.12% 

夏普指数 0.0383 -0.2069 -0.2285 -0.1873 

下行标准差 5.24% 3.54% 4.32% 3.98% 

索丁诺比率 0.0524 -0.3116 -0.3395 -0.2880 

最高单月回报 14.46% 14.60% 15.35% 17.91% 

最低单月回报 -13.80% -13.97% -16.89% -15.57% 

正收益月份占比 62.16% 37.84% 37.84% 37.84% 

最大回撤 30.14% 32.41% 42.77% 33.62% 

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   数据区间：2011/3/31-2014/4/30 

 

（2）与其他主要医药指数的比较 

从指数的累计涨跌幅来看，自中证医药100指数发布以来同期中证医药、沪深300医药、上

证医药分别累计下跌4.35%、14.93%和2.69%。可以看到中证医药100指数的累计涨跌幅（上涨

4.98%）表现不仅大幅超越了A股市场平均水平，亦优于其他三个医药指数。 

 

图3: 中证医药 100 与中证医药、沪深 300 医药以及上证医药的累计涨跌幅比较 
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数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心  数据区间：20011/3/18-2014/5/14 

 

从指数的风险收益指标来看，中证医药 100 指数的平均单月回报、夏普指数、索丁诺比率、

正收益月份占比在四个医药指数中最高，显示出其平均收益水平和风险调整后收益水平不仅大

幅领先于 A 股市场平均水平，亦优于其他 3 个医药指数。但其月涨跌幅标准差、下行标准差和

最大回撤在 4 个医药指数中略高，反映出中证医药 100 指数的波动风险与其他医药指数相比略

高。 

 

表格 5： 中证医药 100 与中证医药、沪深 300 医药和上证医药的风险收益指标 

 
医药 100 中证医药 300 医药 上证医药 

平均单月回报 0.52% 0.23% -0.12% 0.29% 

标准差 7.18% 6.50% 6.41% 6.76% 

夏普指数 0.0383 -0.0037 -0.0578 0.0058 

下行标准差 5.24% 4.67% 4.56% 4.88% 

索丁诺比率 0.0524 -0.0051 -0.0812 0.0080 

最高单月回报 14.46% 11.96% 11.60% 11.90% 

最低单月回报 -13.80% -12.53% -13.46% -14.62% 

正收益月份占比 62.16% 54.05% 54.05% 54.05% 

最大回撤 30.14% 27.73% 29.50% 31.58% 

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   数据区间：2011/3/31-2014/4/30 

 

三、基金的跟踪误差分析 

国联安中证医药100在近1个月、近3个月和近半年的日均跟踪偏离度绝对值均分别为0.08%、

0.07%和0.07%，远低于基金投资目标中设定的0.35%的上限；在近1个月、近3个月和近半年的

年化跟踪误差较大，分别为1.98%、2.00%和1.68%，但仍低于投资目标中设定的4%的年化跟踪

误差上限。国联安中证医药100的年化跟踪误差较大可能有如下两个原因：（1）基金刚成立不

久，在建仓期内无法保持对标的指数的有效跟踪；（2）本基金跟踪的标的指数中证医药100指

数为等权重指数，基金经理需要定期调整投资组合中各样本股的股本数以确保各样本股的权重

相等，在一定程度上加大了跟踪难度。 

 

表格 6： 国联安中证医药 100 在各阶段的跟踪误差 

 
近 1 个月 近 3个月 近半年 
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日均跟踪偏离度绝对值 0.08% 0.08% 0.07% 

年化跟踪误差 1.98% 2.00% 1.68% 

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   截止日期：2014-5-14 

 

图4: 近半年国联安中证医药 100 与中证医药 100 指数的走势比较 

      

数据来源：Choice 资讯、天天基金研究中心   截止日期：2014-5-14 

 

四、基金经理分析 

1、基金经理简介 

黄志钢 

硕士。先后在海通期货担任研究员、国元证券股份有限公司担任衍生产品部高级经理。黄

志钢先生于 2008 年 10 月加盟国联安基金管理有限公司，曾担任金融工程分析师。2010 年 11

月起，担任上证大宗商品股票交易型开放式指数证券投资基金基金经理助理。2010 年 12 月起，

兼任国联安上证大宗商品股票交易型开放式指数证券投资基金联接基金基金经理助理。2012

年 3 月起，兼任国联安双力中小板综指分级证券投资基金基金经理。2012 年 6 月起，兼任国
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联安双佳信用分级债券型证券投资基金基金经理。 

2、管理能力分析 

    黄志钢先生具有丰富的金融工程研究和指数型基金的管理经验。由其管理的国联安中小板

指分级在2013年对标的指数保持了极佳的跟踪效果，其日均跟踪偏离度绝对值为0.06%，年化

跟踪误差为1.18%。 

 

表格 7： 黄志钢先生过往管理情况 

基金代码 基金名称 基金类型 起始时间 截止时间 任职天数 任职回报 

000059 国联安中证医药 100 股票指数 2013-08-21 至今 267 天 0.70% 

150080 国联安双佳 B 分级 2012-06-04 2013-07-13 1 年又 39天 10.00% 

162511 国联安双佳信用分级债券 创新型 2012-06-04 2013-07-13 1 年又 39天 5.00% 

162512 国联安双佳 A 分级 2012-06-04 2013-07-13 1 年又 39天 5.02% 

150069 国联安双力 A中小板综指 分级 2012-03-23 至今 2 年又 53天 15.17% 

150070 国联安双力 B中小板综指 分级 2012-03-23 至今 2 年又 53天 0.20% 

162510 国联安中小板指分级 股票指数 2012-03-23 至今 2 年又 53天 7.49% 

数据来源：Choice 资讯，天天基金研究中心，截止日期：2014-5-15 

 

给予该基金评级：推荐 

 

投资建议等级划分 

  推荐   投资价值高，建议买入 

  谨慎推荐   投资价值良好，建议谨慎参与，可适当买入 

  中性   投资价值一般，风险点明显，建议观望 

  回避   风险较高，建议回避 

 

免责声明： 

本报告是天天基金网基于公开信息研究发布，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。市场有风

险，投资需谨慎。 
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