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基金经理论市：海外疫苗接种有序进行，国
内流动性温和转向 

上周 A股表现相对平稳，上证综指上涨 0.38%，深证成

指上涨 1.25%，创业板指数大幅反弹 2.07%。分板块看，消

费者服务、银行、食品饮料、农林牧渔和医药等板块表现较

好；国防军工、有色金属、计算机、电子和传媒等板块表现

较差。 

海外经济方面，海外疫苗接种有序进行。最新数据显示，

美国每日新增疫苗接种人数已上升至 130万人，较 1月初明

显增加，英国每日新增接种也有约 40 万人，而德国、法国

每日新增接种分别只有 8、9 万人。就疫苗接种比例来看，

美国也明显领先欧盟国家。截止本周，以色列已有 60%的人

群接种了疫苗，阿联酋（36%），英国（15.5%），美国（10.2%）

接种比例也相对较高。 

国内经济方面，货币政策温和转向。自 2020 年 5 月货

币政策回归正常化以来，M2、社融速分别于 7月、11月出现

拐点，2020年末，社融增速已从 10月高位下降 0.4个百分

点至 13.3%。价格上来看，10年期国债收益率自 5月以来持

续抬升，当前已回升至 2020 年初水平；贷款利率从三季度

开始，也是从底部上行，三季度金融机构贷款平均利率环比

上行 6bp 至 5.12%，一般贷款利率环比上行 5bp 至 5.31%。

（数据来源：Wind。数据时间：截至 2021.2.5） 

总体上，预计新冠疫情大幅蔓延的概率不大，未来影响

市场走势的核心因素是央行的流动性预期以及拜登政府上

台后的中美关系。从央行的表态看，货币政策出现大幅转向

的可能性不大，央行可能从防范金融风险的角度对货币政策

进行微操作。市场层面，节后经济的复苏情况是影响市场走

势的重要因素，短期市场的关注点转向化工等低估值板块，

但从长期看，科技和消费仍然具有良好的投资前景。 

美元指数近一年走势图 
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专栏：基金热度高企，投资者教育应为重中之重 

自去年 7 月以来，由于全球性的货币宽松政策，资金不断流入各大资产类别。在北上资金的推波助澜之下，A

股市场成交量也不断放大，两市的日成交量多次保持在 1万亿的水平。特别是 1月以来，多数抱团股持续上涨，基

金所带来的“赚钱效应”明显，也将基金频频推上各大社交媒体热搜，相关话题热度高企，甚至出现明星基金经理

“饭圈化”的现象。基金的频繁曝光以及第三方基金代销所带来的便利性，自然会带动理财新人了解、投资基金，

对基金行业的发展具有正面影响。然而不少“新基民”缺乏必要的投资者教育，在进行基金投资时仅仅通过朋友的

推荐进行购买，使得其面对净值涨跌时心态波动剧烈，频繁的申购和赎回也不利于基金行业的长期发展。 

FoF (Fund of Funds)，也称为基金中基金，不失为一种更为理性的投资方式。FoF分为主动管理型 FoF和公募

养老目标型 FoF，根据不同投资群体的实际情况为其制定相对应的资产类别权重，通过对优秀基金经理的投资风格

和逻辑进行考察，并深入的调研，从而选取适合的基金组合。同时，为了更好地引导 FoF 发展，证监会于 2016年 9

月 11 日公布了《公开募集证券投资基金运作指引第 2 号——基金中基金指引》，其中对 FoF 持有单只基金的市值，

以及对 FoF基金标的的运作期限和净资产都做了明确的规定。选择 FoF有利于投资者借助基金管理人的战略和战术

资产配置研究、投资策略研究、市场分析、基金选择方法研究（包括定量和定性）、基金风格分析、具体基金研究等

方面的投研能力，从而专业化地选取基金、投资基金，拓宽基金行业整体的发展空间。同时降低多样化投资的门槛，

满足投资者资产配置的投资需求，使“新基民”们在享受优秀基金经理带来的专业投资理念和严谨投资逻辑的红利

时，既能获得超额收益又能够合理地进行风险控制，追求主动地规避较大的收益回撤。 

从长期来看，由于居民储蓄增加，以及中国高净值群体的财富增长较快，资产配置的需求正在迅速提升。大部

分中国的第一批股民逐渐步入中年，在经历了股市几起几落的风险教育后，对资产保值增值的需求有日益增长的趋

势。基金，尤其是养老型基金产品未来或将成为该年龄段的投资主流。尽管目前居民金融资产配置的比例相对较低，

随着养老金体系不断完善，FoF市场将产生巨大的吸引力。 

当前，基金的投资人群愈来愈多样化，基金市场更应该针对不同的客户人群根据其投资需求，有针对性地进行

投资者教育，重申长期价值投资的逻辑和理念，从而更好地引导其进行相对应的基金投资，更好地进行相关基金的

营销工作。 

（专栏作者：摩根士丹利华鑫基金多资产投资部 施东臻） 

风险提示：本周刊中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这固定性及完整性不作任何保证。在任何情况下本刊物中的信息或所表达的意见并不构成实际投资结果，也不构成任何对

投资人的投资建议和担保。本周刊中专栏的观点、分析仅代表作者意见，不代表摩根士丹利华鑫基金管理有限公司立场。本刊物版权归摩根士丹利华鑫基金管有限公司所有，未获得本

公司事先书面授权，任何人不得对本刊物内容进行任何形式的发布、复制。投资有风险，敬请谨慎选择。 

摩根士丹利华鑫基金管理有限公司                                             电话：(0755) 88318883 

深圳市福田区中心四路 1 号嘉里建设广场一期二座 17 楼                          传真：(0755) 82990384 

邮编：518048                                                              www.msfunds.com.cn 


