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- 四季度开始 beta 发力，规模因子重新定义表现
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一、本期市场表现

本期（2024/9/30–2024/10/31）沪深 300 指数涨跌幅为-3.16%。截止至 10

月 31 日，沪深 300 动态市盈率为 12.45，处于指数成立以来的 10%分位，低于

90%历史时期的水平。沪深 300 指数五日均线换手率位于近五年 52%分位。

本期（2024/9/30–2024/10/31）中证 1000 指数涨跌幅为 7.14%。截止至 10

月 31 日，中证 1000 动态市盈率为 39.92，处于指数成立以来的 16%分位，低于

84%历史时期的水平。中证 1000 指数五日均线换手率位于近五年 81%分位。

图 1：沪深 300 及中证 1000 市场今年以来表现

数据来源：东方财富 Choice，数据截止至 2024 年 10 月 31 日

图 2：沪深 300 指数估值及分位点
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数据来源：私募排排网，数据截止至 2024 年 10 月 31日

图 3：中证 1000 指数估值及分位点

数据来源：私募排排网，数据截止至 2024 年 10 月 31日

图 4：今年以来沪深 300 及中证 1000 换手率
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数据来源：私募排排网，数据截止至 2024 年 10 月 31日

二、策略代表产品期间表现

3.1 沪深 300

报告最终精选了 13 家成立时间较久并具有一定管理规模的私募 300 指增产

品作为超额统计的代表产品。下图展示了代表产品今年以来月度超额的统计情况。

本期超额平均值为 2.08%，最小值为-1.80%，最大值为 5.64%，标准差为 2.05%。

图 6：300 指增代表产品今年以来月度超额四分位图

数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法
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图 7：300 指增代表产品今年以来月度超额统计

数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法

下图统计了代表产品本期和今年以来的绝对收益及超额情况，其中增加了沪

深 300 作为基准收益的表现情况。

图 8：300 指增产品期间绝对收益及超额表现

数据来源：各基金管理人/托管人，整理自排排网财富，数据截止至 10 月 31 日，超额计算为几何法，管理

规模指管理人管理所有产品的总规模。我司无法对数据真实性、准确性、完整性进行实质性判断和保证，

请投资者谨慎参考。以上私募产品业绩的展示期间较短，不代表对管理人/基金经理的研究、投资、管理等

能力的长期保证，不作为私募管理机构之间的长期能力对比，亦不构成任何宣传推介或投资建议。登录私

募排排网可查看产品完整业绩、产品规模、基金经理等具体内容。

3.2 中证 1000

报告选择了全市场其中 17 家 1000 指增产品作为超额统计的代表产品。下图

展示了代表产品今年以来月度超额的统计情况，本期平均超额为-0.96%，最小超

额为-4.58%，最大超额为 2.23%，标准差为 1.97%。
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图 10：1000 指增代表产品今年以来月度超额四分位图

数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法

图 11：1000 指增代表产品今年以来月度超额统计

数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法

下图统计了代表产品本期和今年以来的绝对收益及超额情况，其中增加了中

证 1000 作为基准收益的表现情况。

图 12：1000 指增产品期间绝对收益及超额表现
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数据来源：各基金管理人/托管人，整理自排排网财富，数据截止至 10 月 31 日，超额计算为几何法，管理

规模指管理人管理所有产品的总规模。我司无法对数据真实性、准确性、完整性进行实质性判断和保证，

请投资者谨慎参考。以上私募产品业绩的展示期间较短，不代表对管理人/基金经理的研究、投资、管理等

能力的长期保证，不作为私募管理机构之间的长期能力对比，亦不构成任何宣传推介或投资建议。登录私

募排排网可查看产品完整业绩、产品规模、基金经理等具体内容。

3.3 空气指增

报告选取了以上 22 家私募空气指增产品作为超额统计的代表产品。下图展

示了代表产品今年以来月度超额的统计情况，本期超额平均值为 3.36%，最小值

为-2.12%，最大值为 9.07%，标准差为 2.70%。

图 14：空气指增代表产品今年以来月度超额四分位图
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数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法

图 15：空气指增代表产品今年以来月度超额统计

数据来源：私募排排网，数据截止至 10月 31 日，超额计算为几何法

下图统计了代表产品本期和今年以来的绝对收益及超额情况，其中增加了中

证全指作为基准收益的表现情况。

图 16：空气指增产品期间绝对收益及超额表现
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数据来源：各基金管理人/托管人，整理自排排网财富，数据截止至 10 月 31 日，超额计算为几何法，管理

规模指管理人管理所有产品的总规模。我司无法对数据真实性、准确性、完整性进行实质性判断和保证，

请投资者谨慎参考。以上私募产品业绩的展示期间较短，不代表对管理人/基金经理的研究、投资、管理等

能力的长期保证，不作为私募管理机构之间的长期能力对比，亦不构成任何宣传推介或投资建议。登录私

募排排网可查看产品完整业绩、产品规模、基金经理等具体内容。

三、后市展望

10 月 A 股宽基指数行情震荡分化，日度成交额创历史记录，总体维持 2万亿

左右的成交水平。申万一级行业中，电子、计算机、综合、国防军工行业涨幅居

前，涨幅均超过 10%，食品饮料、煤炭、石油石化行业跌幅较为明显。政策面上

来看，“924 新政”对股市的积极影响在 10 月仍然持续，10 月财政部及住建委在

国新办发布会上公布一系列重要的刺激政策，虽然会议内容相对中性，但预期上

对股市推出有利影响。虽然市场在本次行情中实现较为明显的涨幅，但从风险溢

价上来看仍具备中长期性价比，未来国内较大宏观规模的政策预计告一段落，核

心资产行情比较考验高频基本面数据是否在政策真空期有明显好转。成长风格和

小微盘股则在国庆后散户集中开户和成交量维持高位从而拉开与大盘蓝筹股的

差距，尤其是换手率水平。无论是年初规模因子的失效还是近期的再度崛起，我

们认为量化赛道在今年回到 beta 主导上，在小盘指增方向上或可进行适当增配

和持有。

风险提示：

本文信息来源于公开资料或对投资经理的访谈，私募数据来源于基金管理人、基金托管人或外部数据
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库，相关数据仅为排排网财富研究之用，不代表对内容真实性、准确性、完整性的实质性判断和保证，不

构成任何宣传推介及投资建议，请投资者谨慎参考。

投资有风险，本文涉及基金的过往业绩不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构

成基金业绩表现的保证，我司未以明示、暗示或其他任何方式承诺或预测产品未来收益。投资者应谨慎注

意各项风险，认真阅读基金合同、基金产品资料概要等销售文件，充分认识产品的风险收益特征，并根据

自身情况作出投资决策，对投资决策自负盈亏。
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