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一、人家的孩子

沪深300指数一直被当成人家的孩子。什么是人家的孩子呢？

就是：“你看人家XX，学习成绩那么好，你怎么不学着点？”

沪深300指数是A股最具有代表性的指数，被整个基金圈都当成对比指标。

特别是主动基金，要是连续几年打败了沪深300指数，那是要狠狠的宣传一
番的。

你可以把沪深300指数理解为标尺。在A股，不了解其他指数都可以，但是
万万不能不了解沪深300指数。

它就是那定盘的星。

定盘星的成绩怎么样呢？

沪深300指数是从2004年12月31日开始计算的，在那一天的指数点位是10
00点。

到2022年4月1日收盘，指数点位是4276.16点，历经17.25年。
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计算下来，这17.25年，它的年化收益率是8.8%。

这个收益率还没有算分红，沪深300差不多每年有2%左右的分红，加起来，
累计的年化收益率已经超过10%了。

有一说一，定盘星同学的成绩还是很不错的。

二、沪深300的编制方案

简单的说，沪深300指数是从沪深两市中选出规模大、流动性好的最具代表
性的300 只股票，由这300只股票组成一个指数。

那啥算规模大？啥算流动性好？啥叫最具代表性啊？这就得往复杂了说了。

首先，要把整个股市所有股票都拿过来。

先排除ST（公司连续两年亏损）、 *ST（公司连续三年亏损） 的股票。

对上市时间也有要求，如果是科创板、创业板
的股票，上市时间必须超过一年。

其他板的股票，要求上市时间超过一个季度（除非该证券自上市以来日均总
市值排在前 30 位）。

然后，按照过去一年的日均成交金额由高到低排名，剔除排名后50%的股票
。

再把剩下的股票，按照过去一年的日均总市值由高到低排名，选取前 300
名的股票作为指数的成分股。

选出了成分股了，那怎么分配每只股票的权重呢？（也就是每只股票占指数
的比例）

沪深300采用的叫自由流通市值加权法。

这里科普一下什么是自由流通。

一家公司的股票中，有一些股票不能自由买卖。
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比如：公司创建者、家族、高级管理者等长期持有的股份、国有股份、战略
投资者持有的股份、员工持股计划。

这些平时不卖，也几乎不会卖的股票，就不是自由流通的
，我们就当它不存在。

算一个公司自由流通市值的时候，要把这些股票对应的市值减掉。

之所以要搞自由流通市值加权，主要是为了防止某些公司（比如大国企）总
市值很大，但是多数股票并不交易，却占了指数很大权重的问题。

假如，一个指数里面有三只股票，它们的自由流通市值分别是：

A股票，50亿；

B股票，30亿；

C股票，20亿。

三只股票总的自由流通市值加起来是100亿。

那么，在这个指数里面：

A股票的权重就是50亿/100亿=50%；

B股票的权重就是30亿/100亿=30%；

C股票的权重就是20亿/100亿=20%。

这就把指数里面的成分股和成分股的权重，都算出来了。

沪深300会每半年会重新调整一次成分股。

一般在每年5月和11月的下旬审核指数成分股，成分股的调整实施时间分别
为每年6月和12月的第二个星期五的下一交易日。

对于我们买基金的人来说，对调整成分股这种事，我们是完全无感的。

我们只需要知道有这么回事就行了，不需要额外做什么。
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（实际中，在计算自由流通市值的时候用到了分级靠档计算法，这就过于细
节了，不详细说了）

三、成分股及权重

按照以上的编制方法，截止2022年4月1日，沪深300的成股份和权重如下：

行业分布如下：
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四、指数估值

给沪深300指数的估值，第一步是预估未来的利润增速。

未来我国的GDP增速，年化大概在5%-6%。

A股上市公司的增速，整体会略高于GDP增速。

而沪深300指数里面的成分股，又是A股上市公司里面的龙头股，利润增速
会比A股整体的增速更快一点。

因此，我们姑且按照年化10%利润增速来预估。

根据“对应表”，10%的利润增速，对应中值市盈率15倍，上下波动20%，
得出低估线12倍，高估线18倍。
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然后再查一下天马的估值表，2022年6月15日，沪深300指数的市盈率为15
.76倍，处于合理偏高估值。

这种估值区域可以定投，但定投的比例一定要做控制。债券基金的比例占大
头，沪深300指数基金的比例占小头。

好，到此，沪深300指数我们就分析完了。有问题，可发私信。
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