
证券研究报告：金融工程报告 

2025年 3月 22日  

市场有风险，投资需谨慎                                                        请务必阅读正文之后的免责条款部分 

研究所 
 
分析师:肖承志 
SAC 登记编号:S1340524090001 
Email:xiaochengzhi@cnpsec.com  

近期研究报告 
 
《微盘领涨创下历史新高，4 月临近仍

有调整压力 ——微盘股指数周报

20250316》 

- 2025.03.17 

《高波风格再起，警惕后续风险 ——

微盘股指数周报 20250309》  

- 2025.03.10 

《3 月胜率最高的策略：多微盘空

1000 ——微盘股指数周报 20250302》  

- 2025.03.03 

《微盘股下周或将震荡盘整 ——微盘

股指数周报 20250223》 

 - 2025.02.24 

《扩散指数有高位回调风险 ——微盘

股指数周报 20250216》 

 - 2025.02.17 

《微盘股基金 Q4 规模平稳，基金加仓

仍有空间 ——微盘股 2024Q4 基金季

报点评》  

- 2025.02.13 

《全面牛市正在到来，微盘有望修复

前高 ——微盘股指数周报 20250209》 

- 2025.02.10 

《信号全部翻多，微盘股高胜率月份

即将到来 ——微盘股指数周报

20250126》  

- 2025.01.16 

《“春节效应”将至，市场即将企稳回

升 ——微盘股指数周报 20250119》  

- 2025.01.20 

《资金流出风险需警惕,后市风格倾向

于均衡 ——微盘股指数周报

20250112》  

- 2025.01.13 

  
  

 
金工周报 
 
 

回调彰显健康行情，本轮跌幅不会太大 

——微盘股指数周报 20250323 
  
 
⚫ 投资要点 

本周五微盘股筹码已有松动迹象，疑似顶部信号出现。相比去年

924 行情，本轮行情量能放大和上涨斜率均弱于去年，因此并不会重

演去年 12 月中旬以来的暴跌行情。但 4 月临近，市场在 2-3 月份积

累的浮盈筹码获利了结可能导致整体风险偏好向下，波及到微盘。 

⚫ 万得微盘股指数阶段表现 

近一周万得微盘股指数上涨 0.17%，在 38 个宽基指数当中排名

第 1。近一月万得微盘股指数上涨 10.39%，在 38 个宽基指数当中排

名第 1。近一季万得微盘股指数上涨 6.25%，在 38个宽基指数当中排

名第 2。近一年万得微盘股指数上涨 51.48%，在 38 个宽基指数当中

排名第 1。 

⚫ 微盘股周度因子表现 

本周微盘股成分股内因子 rankic 前五的是 pe_ttm 倒数因子(本

周 0.176，历史平均 0.018)、单季度净资产收益率因子(本周 0.175，

历史平均 0.023)、盈利因子(本周 0.157，历史平均 0.022)、股息率

因子(本周 0.124，历史平均 0.02)、pb 倒数因子(本周 0.105，历史

平均 0.034)，后五的是贝塔因子(本周-0.185，历史平均 0.006)、残

差波动率因子(本周-0.162，历史平均-0.041)、非流动性因子(本周-

0.124，历史平均 0.038)、过去一年波动率因子(本周-0.12，历史平

均-0.032)、过去 10天收益率因子(本周-0.1，历史平均-0.062)。 

⚫ 扩散指数模型 

从 3 月 21 日表格结果来看，本周扩散指数继上周反弹后触顶回

落，后面仍然有向下的趋势，微盘股回调趋势正在逐步酝酿。临近 4

月份的年报季或将进一步引发情绪退潮的风险。左侧阈值法、右侧阈

值法和双均线法均已经给出空仓信号。首次阈值法于 2025年 2月 10

日收盘触发空仓信号。延迟阈值法于 2025年 2月 19日收盘给予了空

仓信号。双均线法于 2025年 3月 12日收盘给予了空仓的信号。 

⚫ 日历效应 

从绝对收益率角度来看，万得微盘股指数在 2024-2025 年期间星

期二、四平均收益率为正，星期一、三平均收益率为负。从超额收益

率角度来看，万得微盘股指数在 2024-2025年期间星期四、五平均收

益率为正，星期一平均收益率为负。从绝对收益率角度来看，万得微

盘股指数在每年 2月取得了 84%的胜率，其次是 11月 76%；1月胜率

最低，其次是 4月和 12月；6月平均收益率最低。从超额收益率角度

来看，万得微盘股指数在每年 3 月和 5月取得了 90%的胜率，其次是

8-11月 85%；4月胜率最低，其次是 1月；4月平均收益率最低。 

⚫ 风险提示： 

政策风险；舆情风险；流动性风险。    
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1 观点综述 

近一周万得微盘股指数上涨 0.17%，在 38个宽基指数当中排名第 1。近一月

万得微盘股指数上涨 10.39%，在 38 个宽基指数当中排名第 1。近一季万得微盘

股指数上涨 6.25%，在 38个宽基指数当中排名第 2。近一年万得微盘股指数上涨

51.48%，在 38个宽基指数当中排名第 1。 

 

本周微盘股成分股内因子 rankic 前五的是 pe_ttm 倒数因子(本周 0.176，

历史平均 0.018)、单季度净资产收益率因子(本周 0.175，历史平均 0.023)、盈

利因子(本周 0.157，历史平均 0.022)、股息率因子(本周 0.124，历史平均 0.02)、

pb倒数因子(本周 0.105，历史平均 0.034)，后五的是贝塔因子(本周-0.185，历

史平均 0.006)、残差波动率因子(本周-0.162，历史平均-0.041)、非流动性因子

(本周-0.124，历史平均 0.038)、过去一年波动率因子(本周-0.12，历史平均-

0.032)、过去 10天收益率因子(本周-0.1，历史平均-0.062)。 

 

小市值低波 50策略为在微盘股成分股里优选小市值和低波动 50个股票，每

双周调仓一次。2024 年收益 7.07%，超额-2.93%；2024年以来收益率为 31.78%，

超额 0.75%，费用双边千三，基准为万得微盘股指数(8841431.WI)。 

 

从 3 月 21 日表格结果来看，本周扩散指数继上周反弹后触顶回落，后面仍

然有向下的趋势，微盘股回调趋势正在逐步酝酿。临近 4月份的年报季或将进一

步引发情绪退潮的风险。左侧阈值法、右侧阈值法和双均线法均已经给出空仓信

号。首次阈值法于 2025 年 2 月 10 日收盘触发空仓信号。延迟阈值法于 2025年

2 月 19 日收盘给予了空仓信号。双均线法于 2025 年 3 月 12 日收盘给予了空仓

的信号。 

 

本周微盘股基金收益率最高为诺安多策略 A0.79%，最低为华夏新锦绣 A-

0.62%，微盘股指数为 0.17%。 
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从绝对收益率角度来看，万得微盘股指数在 2024-2025年期间星期二、四平

均收益率为正，星期一、三平均收益率为负。然而在 2013-2023年期间，星期四

平均收益率为负，今年这个统计结果发生了反转。星期二的高收益率特征在 2024-

2025年依旧得到延续。 

 

从超额收益率角度（相对中证 1000 指数）来看，万得微盘股指数在 2024-

2025 年期间星期四、五平均收益率为正，星期一平均收益率为负。这个结论在

2013-2023 年期间并不完全符合，尤其是星期二和星期三的超额收益率更稳定，

但是星期一表现相对较弱的特征相对符合。 

 

从绝对收益率角度来看，万得微盘股指数在每年 2月取得了 84%的胜率，其

次是 11月 76%；1月胜率最低，其次是 4月和 12月；6月平均收益率最低。从超

额收益率角度来看，万得微盘股指数在每年 3月和 5月取得了 90%的胜率，其次

是 8-11月 85%；4月胜率最低，其次是 1月；4月平均收益率最低。 
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2 万得微盘股指数阶段表现 

2.1 近一周万得微盘股指数上涨 0.17% 

近一周万得微盘股指数上涨 0.17%，在 38个宽基指数当中排名第 1。其中涨

跌幅居前的是万得微盘股指数(0.17%)、中证红利(-0.35%)、红利指数(-0.52%)、

中证 2000(-1.17%)和上证 380(-1.39%)；涨跌幅居后的是北证 50(-7.39%)、科创

100(-4.25%)、科创 50(-4.16%)、科创创业 50(-4.1%)和创价值(-3.57%)。 

 

图表1：A 股 38 个宽基指数近一周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

2.2 近一月万得微盘股指数上涨 10.39% 

近一月万得微盘股指数上涨 10.39%，在 38 个宽基指数当中排名第 1。其中

涨跌幅居前的是万得微盘股指数(10.39%)、中证 2000(6.82%)、北证 50(6.65%)、

国证 2000(5.35%)和中证 1000(4.29%)；涨跌幅居后的是创成长(-3.07%)、创价

值(-2.99%)、创业板 50(-2.22%)、科创创业 50(-1.92%)和深证 50(-1.48%)。 
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图表2：A 股 38 个宽基指数近一月涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

2.3 近一季万得微盘股指数上涨 6.25% 

近一季万得微盘股指数上涨 6.25%，在 38个宽基指数当中排名第 2。其中涨

跌幅居前的是北证 50(11.42%)、万得微盘股指数(6.25%)、科创 100(5.48%)、中

证 2000(4.04%)和科创 200(3.86%)；涨跌幅居后的是创成长(-4.36%)、创业板

50(-3.98%)、红利指数(-2.62%)、创业板指(-2.6%)和科创创业 50(-2.5%)。 

 

图表3：A 股 38 个宽基指数季度涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

2.4 近一年万得微盘股指数上涨 51.48% 
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近一年万得微盘股指数上涨 51.48%，在 38 个宽基指数当中排名第 1。其中

涨跌幅居前的是万得微盘股指数(51.48%)、北证 50(46.85%)、科创 50(28.12%)、

万得双创(21.73%)和深创 100(20.06%)；涨跌幅居后的是红利指数(-0.64%)、中

证红利(1.21%)、深证红利(1.76%)、创成长(2.03%)和上证 380(6.72%)。 

 

图表4：A 股 38 个宽基指数年度涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

图表5：2016-2025 年微盘股年度走势 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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3 微盘股本周因子表现 

3.1 因子周度 IC 

本周微盘股成分股内因子 rankic 前五的是 pe_ttm 倒数因子(本周 0.176，

历史平均 0.018)、单季度净资产收益率因子(本周 0.175，历史平均 0.023)、盈

利因子(本周 0.157，历史平均 0.022)、股息率因子(本周 0.124，历史平均 0.02)、

pb倒数因子(本周 0.105，历史平均 0.034)，后五的是贝塔因子(本周-0.185，历

史平均 0.006)、残差波动率因子(本周-0.162，历史平均-0.041)、非流动性因子

(本周-0.124，历史平均 0.038)、过去一年波动率因子(本周-0.12，历史平均-

0.032)、过去 10天收益率因子(本周-0.1，历史平均-0.062)。 

 

图表6：万得微盘股指成分股因子周度 rankic 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

3.2 小市值低波 50策略表现 

小市值低波 50策略为在微盘股成分股里优选小市值和低波动 50个股票，每

双周调仓一次。2024 年收益 7.07%，超额-2.93%；2024年以来收益率为 31.78%，

超额 0.75%，费用双边千三，基准为万得微盘股指数(8841431.WI)。 
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图表7：小市值低波 50 策略 2024 年以来表现 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

本周五不调仓，最新持仓如下。 

 

图表8：小市值低波 50 策略下期持股(20250314 换仓) 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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代码 名称 市值(亿元) 行业 代码 名称 市值(亿元) 行业

000632.SZ 三木集团 16.85 商贸零售 003011.SZ 海象新材 16.14 轻工制造

000637.SZ 茂化实华 18.51 石油石化 003017.SZ 大洋生物 18.40 基础化工

000692.SZ 惠天热电 18.70 电力及公用事业300665.SZ 飞鹿股份 13.60 基础化工

000929.SZ 兰州黄河 13.75 食品饮料 300717.SZ 华信新材 15.92 基础化工

001211.SZ 双枪科技 16.30 轻工制造 300749.SZ 顶固集创 14.55 轻工制造

001231.SZ 农心科技 18.01 基础化工 600137.SH 浪莎股份 15.55 纺织服装

001259.SZ 利仁科技 17.32 家电 600149.SH 廊坊发展 17.15 电力及公用事业

001336.SZ 楚环科技 16.11 机械 600202.SH 哈空调 19.05 电力设备及新能源

001366.SZ 播恩集团 18.35 农林牧渔 600448.SH 华纺股份 18.71 纺织服装

002188.SZ 中天服务 16.19 房地产 600455.SH 博通股份 14.69 计算机

002205.SZ 国统股份 18.71 建材 600493.SH 凤竹纺织 15.37 纺织服装

002494.SZ 华斯股份 17.09 纺织服装 600697.SH 欧亚集团 18.25 商贸零售

002591.SZ 恒大高新 16.54 基础化工 600768.SH 宁波富邦 13.13 有色金属

002634.SZ 棒杰股份 17.91 纺织服装 600883.SH 博闻科技 16.95 农林牧渔

002652.SZ 扬子新材 15.62 建材 603022.SH 新通联 16.62 轻工制造

002780.SZ 三夫户外 18.88 纺织服装 603073.SH 彩蝶实业 18.11 基础化工

002798.SZ 帝欧家居 16.16 建材 603139.SH 康惠制药 15.53 医药

002800.SZ 天顺股份 17.24 交通运输 603177.SH 德创环保 17.52 电力及公用事业

002809.SZ 红墙股份 18.23 基础化工 603272.SH 联翔股份 17.56 纺织服装

002828.SZ 贝肯能源 18.45 石油石化 603335.SH 迪生力 19.05 汽车

002830.SZ 名雕股份 18.39 建筑 603616.SH 韩建河山 14.32 建材

002883.SZ 中设股份 17.36 建筑 603709.SH 中源家居 14.66 轻工制造

002890.SZ 弘宇股份 18.58 机械 603880.SH 南卫股份 15.98 医药

002898.SZ 赛隆药业 18.69 医药 603903.SH 中持股份 18.13 电力及公用事业

003003.SZ 天元股份 18.37 轻工制造 605567.SH 春雪食品 18.30 食品饮料
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4 扩散指数观察 

横轴代表以本周五为起点，未来 N 天后股价相对现在的折价幅度，从 1 到

0.9。纵轴代表以本周五为起点，回顾过去窗口期的长度 T天或者未来 N天，T从

20到 10，N从 0到 10,N=20-T。 

以横轴 0.95和纵轴 15天值为 0.383为例，表示 N=5天以后（回顾期从 T=20

走到 T=15）如果微盘股指数成分股所有股票都跌 5%之后，微盘股的扩散指数的

值为 0.383。 

该指标的用法主要用来监测未来扩散指数变盘的临界点。观察表格可以发现，

扩散指数当前值为 0.695，此时指标已经触及临界值后向下回落，应该保持谨慎。

需要注意的是，微盘股指数的成分股每天都在进行更新，这意味着扩散指数天然

会有向下走的趋势，而目前的预测图仅针对本周五的成分股进行统计。 

从 3 月 21 日表格结果来看，本周扩散指数继上周反弹后触顶回落，后面仍

然有向下的趋势，微盘股回调趋势正在逐步酝酿。临近 4月份的年报季或将进一

步引发情绪退潮的风险。左侧阈值法、右侧阈值法和双均线法均已经给出空仓信

号。 

 

图表9：微盘股扩散指数透视表 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

 

1 0.99 0.98 0.97 0.96 0.95 0.94 0.93 0.92 0.91 0.9

20 0.695 0.640 0.563 0.480 0.420 0.333 0.248 0.208 0.180 0.138 0.125

19 0.623 0.568 0.473 0.400 0.330 0.250 0.203 0.155 0.125 0.113 0.100

18 0.685 0.608 0.548 0.453 0.365 0.288 0.220 0.180 0.130 0.115 0.100

17 0.620 0.543 0.433 0.355 0.255 0.193 0.148 0.118 0.105 0.100 0.083

16 0.643 0.565 0.455 0.355 0.268 0.195 0.150 0.120 0.105 0.093 0.078

15 0.818 0.760 0.683 0.620 0.518 0.383 0.298 0.218 0.158 0.115 0.095

14 0.778 0.705 0.633 0.543 0.430 0.340 0.250 0.195 0.158 0.110 0.098

13 0.663 0.595 0.493 0.388 0.290 0.215 0.158 0.135 0.103 0.080 0.070

12 0.693 0.633 0.530 0.410 0.333 0.233 0.165 0.130 0.125 0.093 0.073

11 0.600 0.505 0.378 0.260 0.195 0.155 0.128 0.103 0.083 0.073 0.055

10 0.668 0.578 0.463 0.328 0.238 0.180 0.143 0.113 0.088 0.068 0.055
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图表10：微盘股扩散指数走势 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

4.1 首次阈值法（左侧交易） 

首次阈值法于 2025年 2月 10日收盘收 0.925触发空仓信号。 

 

图表11：微盘股扩散指数首次阈值法（左侧交易） 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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4.2 延迟阈值法（右侧交易） 

延迟阈值法于 2025年 2月 19日收盘给予了空仓信号。 

 

图表12：微盘股扩散指数延迟阈值法（右侧交易） 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

4.3 双均线法（自适应交易） 

双均线法于 2025年 3月 12日收盘给予了空仓的信号。 
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图表13：微盘股扩散指数双均线法（自适应交易） 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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5 微盘股相关基金本周表现 

本周微盘股基金收益率最高为诺安多策略 A0.79%，最低为华夏新锦绣 A-

0.62%，微盘股指数为 0.17%。 

 

图表14：微盘股相关基金跟踪 

基金代码 

近一年相

关性(截至

20241231) 

基金简称 
周收

益(%) 

YTD 收

益(%) 
同类排名 

规模(亿

元) 
申赎状态 

320016.OF 0.9948  诺安多策略 A 0.79 18.55  183/4582 5.01 开放申购|开放赎回 

165531.OF 0.9829  中信保诚多策略 A 0.32 13.26  147/2335 7.03 开放申购|开放赎回 

012876.OF 0.9821  富荣福耀 A -0.61 11.38  687/4582 1.06 开放申购|开放赎回 

001135.OF 0.9780  益民品质升级 A 0.28 20.64  31/2335 0.44 开放申购|开放赎回 

000270.OF 0.9779  建信灵活配置 A 0.05 16.71  67/2335 1.00 开放申购|开放赎回 

002833.OF 0.9778  华夏新锦绣 A -0.62 15.45  81/2335 2.12 暂停大额申购|开放赎回 

001543.OF 0.9647  宝盈新锐 A 0.04 11.28  209/2335 1.38 开放申购|开放赎回 

003115.OF 0.9620  光大诚鑫 A 0.60 15.45  82/2335 0.04 开放申购|开放赎回 

010584.OF 0.9506  渤海汇金新动能 A -0.59 13.71  414/4582 0.34 开放申购|开放赎回 

019338.OF 0.9414  创金合信启富优选 A 0.58 10.63  168/1007 0.32 开放申购|开放赎回 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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6 微盘股日历效应 

6.1 日度效应 

从绝对收益率角度来看，万得微盘股指数在 2024-2025年期间星期二、四平

均收益率为正，星期一、三平均收益率为负。然而在 2013-2023年期间，星期四

平均收益率为负，今年这个统计结果发生了反转。星期二的高收益率特征在 2024-

2025年依旧得到延续。 

 

图表15：万得微盘股指数不同时段的日度绝对收益 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

从超额收益率角度（相对中证 1000 指数）来看，万得微盘股指数在 2024-

2025 年期间星期四、五平均收益率为正，星期一平均收益率为负。这个结论在

2013-2023 年期间并不完全符合，尤其是星期二和星期三的超额收益率更稳定，

但是星期一表现相对较弱的特征相对符合。 
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图表16：万得微盘股指数不同时段的日度超额收益 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

6.2 月度效应 

从绝对收益率角度来看，万得微盘股指数在每年 2月取得了 84%的胜率，其

次是 11月 76%；1月胜率最低，其次是 4月和 12月；6月平均收益率最低。 

 

图表17：万得微盘股指数不同年份的月度绝对收益 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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星期一 星期二 星期三 星期四 星期五

2013-2016 2017-2018 2019-2023 2024-2025

year 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2000 11.76% 15.43% 14.62% 2.71% 5.51% 2.81% 5.78% 2.65% -2.36% 5.82% 6.45% 1.75%

2001 -1.50% -6.63% 9.63% 1.35% 7.96% 1.25% -13.83% -1.99% -6.35% -6.29% 6.88% -7.47%

2002 -13.37% 4.39% 9.90% 6.64% -8.52% 10.53% -3.16% 1.58% -5.31% -6.88% -8.10% -5.37%

2003 11.78% 2.25% -3.73% -7.10% 3.35% -6.28% -4.47% -1.47% -5.14% -9.02% 1.75% -3.01%

2004 10.94% 11.33% 5.80% -10.30% -0.19% -12.44% -4.93% -5.38% 5.86% -7.43% 7.07% -8.84%

2005 -7.37% 11.36% -13.58% -11.31% -0.06% 1.46% -8.13% 19.87% 3.25% -6.54% 4.44% 0.32%

2006 6.57% 4.09% -0.12% 2.83% 28.60% 9.58% -0.63% 3.88% 5.52% -0.67% 0.30% 3.00%

2007 25.88% 22.68% 24.73% 35.10% 6.87% -21.10% 29.16% 11.46% 2.42% -11.17% -0.76% 20.14%

2008 -4.98% 11.98% -16.09% -8.11% -0.19% -24.08% 13.31% -21.72% -8.86% -23.26% 24.43% 11.91%

2009 15.94% 10.06% 24.98% 9.83% 9.36% 7.76% 13.13% -13.51% 5.57% 13.60% 17.02% 4.94%

2010 -1.73% 10.06% 8.24% -7.45% -8.19% -8.30% 17.02% 10.62% -0.11% 8.09% 4.39% -1.07%

2011 -5.97% 10.43% 0.78% -4.53% -6.19% 3.63% 3.60% 0.91% -12.34% 5.51% -2.14% -16.85%

2012 -1.72% 15.83% -7.18% 6.51% 4.07% -3.08% -11.91% 6.49% 1.83% 0.69% -10.85% 17.48%

2013 5.81% 5.59% -3.45% -2.96% 16.84% -14.50% 11.31% 9.86% 6.45% 0.04% 12.73% -1.87%

2014 4.04% 6.53% 0.62% 1.26% 5.06% 7.22% 8.18% 9.67% 19.31% 2.51% 6.25% -9.01%

2015 10.02% 7.74% 23.02% 19.87% 33.51% -3.90% -11.40% -7.94% 0.84% 26.57% 19.51% 17.90%

2016 -28.32% 0.05% 24.19% 6.14% -1.92% 7.27% 0.51% 7.51% 4.46% 5.22% 5.74% -0.58%

2017 -4.62% 6.12% -2.82% -9.09% -8.92% 3.67% -6.23% 9.78% 2.57% -1.05% -9.42% -1.55%

2018 -4.30% -7.18% 12.84% -3.23% 2.45% -11.53% 3.74% -8.44% 1.23% -4.57% 9.48% -2.01%

2019 -3.77% 24.26% 12.80% -1.75% 0.26% 2.70% -0.87% -1.84% 2.35% 0.39% -2.56% 8.46%

2020 -2.13% -2.98% 2.86% -0.82% 3.53% 3.43% 11.76% 8.15% -3.77% 1.93% 4.27% -8.31%

2021 -10.25% 6.64% 3.91% 0.08% 7.93% 4.13% -1.36% 8.56% -1.07% -3.23% 12.36% 8.62%

2022 -3.11% 7.52% 0.71% -17.10% 12.43% 7.37% 6.60% -0.02% -7.87% 6.57% 9.68% -4.10%

2023 9.97% 6.32% -0.51% -4.75% 5.52% 5.63% 6.17% 2.12% 2.33% 1.14% 7.16% 0.93%

2024 -21.28% -4.61% 13.18% -5.09% 0.83% -8.33% 3.42% 1.62% 24.21% 11.54% 9.93% -7.83%

2025 1.74% 8.35% 7.86%

平均 0.00% 7.22% 5.89% -0.05% 4.80% -1.40% 2.67% 2.10% 1.40% 0.38% 5.44% 0.70%

胜率 42.31% 84.62% 69.23% 44.00% 68.00% 60.00% 56.00% 64.00% 60.00% 56.00% 76.00% 44.00%
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从超额收益率角度（相对中证 1000 指数）来看，万得微盘股指数在每年 3

月和 5 月取得了 90%的胜率，其次是 8-11 月 85%；4 月胜率最低，其次是 1 月；

4月平均收益率最低。 

 

图表18：万得微盘股指数不同年份的月度超额收益 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

year 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2005 0.22% -0.02% 0.84% -2.39% 3.25% 0.68% -0.59% 2.18% 0.87% 0.17% 1.14% -0.09%

2006 1.23% -0.60% 0.55% -1.73% 1.80% 0.37% 1.39% 1.85% -0.11% 0.37% -1.46% -1.48%

2007 2.63% 2.49% 0.57% 1.28% 0.31% -2.04% 2.10% -1.27% 0.93% 1.33% 6.13% -0.21%

2008 1.21% 1.75% 0.81% -0.93% 1.98% 2.36% 3.44% 3.98% 0.10% 3.37% 2.20% 5.43%

2009 0.02% 1.59% 2.73% 4.23% 2.37% 2.88% 0.05% 2.62% 2.81% 0.82% 0.70% 1.96%

2010 0.57% 1.60% 4.62% -1.35% 0.15% 1.76% 1.85% -0.01% -0.74% -0.81% 2.80% 1.56%

2011 0.60% -0.59% 1.94% 0.35% 1.09% -0.89% 1.73% 4.22% 0.67% 1.30% 2.13% 0.15%

2012 -0.29% 2.56% 0.55% -1.28% 2.48% 4.31% -2.54% 3.97% 1.69% 1.18% 1.49% 1.23%

2013 -1.01% 0.74% -0.74% -0.68% 0.76% -0.04% 3.02% 2.65% -0.45% 4.50% 4.01% 1.58%

2014 -1.13% 3.82% 4.94% 3.59% 2.34% 2.14% 3.44% 3.69% 6.29% 1.18% 1.91% -2.06%

2015 1.41% -1.35% 0.08% 3.93% 5.55% 8.73% 7.56% 5.86% 3.65% 7.67% 10.67% 11.77%

2016 2.10% 2.78% 6.60% 7.98% -0.78% 0.63% 3.25% 3.55% 6.47% 2.34% 4.56% 5.23%

2017 -1.26% 2.44% -0.84% -3.13% -0.89% 0.16% -5.95% 6.62% 0.46% 1.64% -3.16% 0.36%

2018 -1.07% -3.84% 9.26% 0.91% 5.55% -0.34% 4.91% 0.30% 2.63% 7.19% 3.85% 2.69%

2019 -2.09% 1.89% 1.90% 2.13% 6.39% 2.94% 1.41% -1.51% 1.40% -0.02% -0.13% -0.13%

2020 -4.50% -6.00% 10.42% -5.45% 1.09% -5.22% -1.25% 7.00% 4.63% 3.53% 2.56% -8.68%

2021 -5.10% 6.30% 4.41% -1.33% 1.15% 0.18% -3.89% 2.14% 3.11% -2.96% 3.30% 9.16%

2022 9.84% 1.11% 9.44% -1.78% 1.64% -2.74% 4.85% 5.13% 1.40% 3.83% 4.95% 0.58%

2023 1.63% 4.12% 0.63% -2.53% 7.92% 5.01% 7.48% 8.43% 2.75% 2.94% 5.30% 4.11%

2024 -2.56% -16.30% 11.38% -6.12% 3.42% 0.24% 3.56% 6.93% 0.89% 4.40% 8.74% -4.09%

2025 3.62% 1.09% 5.71%

平均 0.29% 0.26% 3.61% -0.22% 2.38% 1.06% 1.79% 3.42% 1.97% 2.20% 3.09% 1.45%

胜率 57.14% 66.67% 90.48% 40.00% 90.00% 70.00% 75.00% 85.00% 85.00% 85.00% 85.00% 65.00%
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7 万得微盘股指数成分股变动 

7.1 成分股调入、调出 

本周共有 61支股票被调入和调出，周单边换手率为 15.25%。 

图表19：万得微盘股指数本周调入成分股一览 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

图表20：万得微盘股指数本周调出成分股一览 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

日期 代码 简称 Wind一级行业 总市值(亿元) 日期 代码 简称 Wind一级行业 总市值(亿元)

2025/3/21 002715.SZ 登云股份 可选消费 23.79 2025/3/19 600097.SH 开创国际 日常消费 23.35

2025/3/21 002566.SZ 益盛药业 医疗保健 23.76 2025/3/19 300645.SZ 正元智慧 信息技术 23.33

2025/3/21 002319.SZ 乐通股份 材料 23.31 2025/3/19 000545.SZ 金浦钛业 材料 23.19

2025/3/21 605180.SH 华生科技 可选消费 23.27 2025/3/19 688291.SH 金橙子 信息技术 22.93

2025/3/21 000695.SZ 滨海能源 材料 23.24 2025/3/19 603001.SH 奥康国际 可选消费 22.66

2025/3/21 603908.SH 牧高笛 可选消费 23.19 2025/3/19 301079.SZ 邵阳液压 工业 22.06

2025/3/21 688426.SH 康为世纪 医疗保健 23.11 2025/3/18 300141.SZ 和顺电气 工业 24.58

2025/3/21 688129.SH 东来技术 材料 22.88 2025/3/18 301158.SZ 德石股份 能源 24.42

2025/3/21 301228.SZ 实朴检测 工业 22.74 2025/3/18 300992.SZ 泰福泵业 工业 24.2

2025/3/21 688096.SH 京源环保 工业 22.11 2025/3/18 605180.SH 华生科技 可选消费 23.95

2025/3/21 300106.SZ 西部牧业 日常消费 21.15 2025/3/18 688314.SH 康拓医疗 医疗保健 23.91

2025/3/20 301055.SZ 张小泉 可选消费 24.34 2025/3/18 002114.SZ 罗平锌电 材料 23.9

2025/3/20 002762.SZ 金发拉比 可选消费 24.22 2025/3/18 600356.SH 恒丰纸业 材料 23.78

2025/3/20 301512.SZ 智信精密 工业 24.01 2025/3/18 301097.SZ 天益医疗 医疗保健 23.69

2025/3/20 300464.SZ 星徽股份 工业 23.9 2025/3/18 688237.SH 超卓航科 工业 23.63

2025/3/20 605151.SH 西上海 可选消费 23.84 2025/3/18 301355.SZ 南王科技 材料 23.59

2025/3/20 300269.SZ 联建光电 信息技术 23.61 2025/3/18 603637.SH 镇海股份 工业 23.49

2025/3/20 002702.SZ 海欣食品 日常消费 23.56 2025/3/18 300637.SZ 扬帆新材 材料 23.43

2025/3/20 002778.SZ 中晟高科 能源 23.44 2025/3/18 688109.SH 品茗科技 信息技术 23.36

2025/3/20 002820.SZ 桂发祥 日常消费 23.38 2025/3/18 301276.SZ 嘉曼服饰 可选消费 23.08

2025/3/20 688314.SH 康拓医疗 医疗保健 23.27 2025/3/17 301079.SZ 邵阳液压 工业 23.82

2025/3/20 688118.SH 普元信息 信息技术 23.23 2025/3/17 002887.SZ 绿茵生态 工业 23.44

2025/3/20 301178.SZ 天亿马 信息技术 23.22 2025/3/17 002760.SZ 凤形股份 工业 23.29

2025/3/20 300992.SZ 泰福泵业 工业 23.15 2025/3/17 001268.SZ 联合精密 工业 23.08

2025/3/20 002114.SZ 罗平锌电 材料 22.86 2025/3/17 001226.SZ 拓山重工 工业 23.07

2025/3/19 300813.SZ 泰林生物 医疗保健 24.29 2025/3/17 688500.SH 慧辰股份 信息技术 23.06

2025/3/19 002319.SZ 乐通股份 材料 24.13 2025/3/17 600444.SH 国机通用 工业 22.96

2025/3/19 002566.SZ 益盛药业 医疗保健 23.73 2025/3/17 002524.SZ 光正眼科 医疗保健 22.81

2025/3/19 300126.SZ 锐奇股份 工业 23.62 2025/3/17 603968.SH 醋化股份 材料 22.6

2025/3/19 600774.SH 汉商集团 医疗保健 23.54 2025/3/17 603900.SH 莱绅通灵 可选消费 22.4

2025/3/19 300254.SZ 仟源医药 医疗保健 23.49

日期 代码 简称 Wind一级行业 总市值(亿元) 日期 代码 简称 Wind一级行业 总市值(亿元)

2025/3/21 301079.SZ 邵阳液压 工业 31.77 2025/3/19 300106.SZ 西部牧业 日常消费 24.18

2025/3/21 600097.SH 开创国际 日常消费 28.26 2025/3/19 688129.SH 东来技术 材料 23.93

2025/3/21 301055.SZ 张小泉 可选消费 24.76 2025/3/19 688096.SH 京源环保 工业 23.81

2025/3/21 600444.SH 国机通用 工业 24.25 2025/3/19 605180.SH 华生科技 可选消费 23.78

2025/3/21 000757.SZ 浩物股份 可选消费 23.87 2025/3/19 301055.SZ 张小泉 可选消费 23.71

2025/3/21 300464.SZ 星徽股份 工业 23.76 2025/3/19 688314.SH 康拓医疗 医疗保健 23.56

2025/3/21 688237.SH 超卓航科 工业 23.74 2025/3/19 300992.SZ 泰福泵业 工业 23.45

2025/3/21 605151.SH 西上海 可选消费 23.34 2025/3/19 002114.SZ 罗平锌电 材料 22.73

2025/3/21 301353.SZ 普莱得 工业 23.27 2025/3/18 002571.SZ 德力股份 可选消费 25.36

2025/3/21 301295.SZ 美硕科技 工业 23.19 2025/3/18 002762.SZ 金发拉比 可选消费 25.14

2025/3/21 600774.SH 汉商集团 医疗保健 23.19 2025/3/18 603843.SH 正平股份 工业 24.42

2025/3/21 301512.SZ 智信精密 工业 23.01 2025/3/18 688737.SH 中自科技 可选消费 24.39

2025/3/21 002762.SZ 金发拉比 可选消费 22.2 2025/3/18 300998.SZ 宁波方正 可选消费 23.81

2025/3/20 301298.SZ 东利机械 可选消费 29.33 2025/3/18 300813.SZ 泰林生物 医疗保健 23.72

2025/3/20 300198.SZ 纳川股份 工业 28.47 2025/3/18 000545.SZ 金浦钛业 材料 23.59

2025/3/20 001268.SZ 联合精密 工业 28.41 2025/3/18 301079.SZ 邵阳液压 工业 23.42

2025/3/20 301053.SZ 远信工业 工业 27.66 2025/3/18 603001.SH 奥康国际 可选消费 22.94

2025/3/20 688395.SH 正弦电气 工业 24.52 2025/3/18 600358.SH ST联合 通讯服务 21.11

2025/3/20 603657.SH 春光科技 可选消费 24.48 2025/3/18 688178.SH 万德斯 工业 14.53

2025/3/20 603968.SH 醋化股份 材料 24.47 2025/3/18 300280.SZ 紫天科技 通讯服务 14.16

2025/3/20 002209.SZ 达意隆 工业 24.2 2025/3/17 603238.SH 诺邦股份 可选消费 27.66

2025/3/20 300813.SZ 泰林生物 医疗保健 24.14 2025/3/17 301126.SZ 达嘉维康 医疗保健 25.14

2025/3/20 002566.SZ 益盛药业 医疗保健 23.73 2025/3/17 300086.SZ 康芝药业 医疗保健 24.94

2025/3/20 002319.SZ 乐通股份 材料 23.61 2025/3/17 301063.SZ 海锅股份 工业 24.06

2025/3/20 002715.SZ 登云股份 可选消费 23.54 2025/3/17 600774.SH 汉商集团 医疗保健 23.87

2025/3/20 603139.SH 康惠制药 医疗保健 18.8 2025/3/17 688501.SH 青达环保 工业 23.79

2025/3/19 603900.SH 莱绅通灵 可选消费 27.1 2025/3/17 300126.SZ 锐奇股份 工业 23.71

2025/3/19 300483.SZ 首华燃气 能源 25.51 2025/3/17 301158.SZ 德石股份 能源 23.61

2025/3/19 301228.SZ 实朴检测 工业 24.76 2025/3/17 688109.SH 品茗科技 信息技术 23.47

2025/3/19 301158.SZ 德石股份 能源 24.48 2025/3/17 301276.SZ 嘉曼服饰 可选消费 23.18

2025/3/19 300141.SZ 和顺电气 工业 24.32 2025/3/17 301097.SZ 天益医疗 医疗保健 23.12
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8 其他风险指标观察 

8.1 总市值中位数 

截至 2025 年 03 月 21 日，万得微盘股指数成分股总市值中位数为 19.75 亿

元，处于历史 63.63%分位数。 

图表21：万得微盘股指数成分股总市值中位数及其历史分位数 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

8.2 pb中位数 

截至 2025 年 03 月 21 日，万得微盘股指数成分股 pb 中位数为 2.25，处于

历史 22.21%分位数。 

图表22：万得微盘股指数成分股 pb中位数及其历史分位数 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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8.3 换手率 

截至 2025年 03月 21日，本月万得微盘股指数整体法换手率中位数为 3.07%，

处于历史 91.78%分位数。 

图表23：万得微盘股指数月度成交占比一览 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

8.4 成交占比（泛微盘） 

以国证 1000代表大盘、国证 2000代表中盘、其他（非国证 1000、国证 2000）

代表小盘股，月度统计大中小盘成交占比情况。截至 2025 年 03 月 21 日，3 月

大盘股成交占比 40.06%、中盘股成交占比 36.97%、小股成交占比 22.96%。 

 

图表24：国证 1000、国证 2000 及其他月度成交占比一览 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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8.5 成交占比（万得微盘股指数） 

截至 2025年 03月 21日，3月微盘股成交占比 1.35%。 

 

图表25：万得微盘股指数月度成交占比一览 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

8.6 pb比值 

截至 2025年 03月 21日，沪深 300整体法 pb/万得微盘股指数整体法 pb的

比值为 0.67，历史分位数 69.39%。 

 

图表26：沪深 300 整体法 pb 与万得微盘股 pb 比值 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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9 风险提示 

9.1 政策风险 

微盘股受到政策影响较大，包括货币政策收紧、退市政策等。 

9.2 舆情风险 

微盘股成分股容易收到监管工作函、问询函、立案调查等舆情风险。 

9.3 流动性风险 

微盘股成分股在风险来临时可能会出现流动性丧失。 
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