
                                                                                                                                                                       

                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

A 股三度闯关失利 明年再來!  

 

 
 

 
 

一、 大事件聚焦 

 

 北京时间 6 月 15 日上午 5 点,，MSCI 宣布延迟将中国 A 股纳入其新兴市场指数，但仍

保留 A 股在 2017 年纳入新兴市场的审核名单上。 这已经是 A 股第三次闯关 MSCI 失

利。 

 MSCI 仍然担忧下列问题：1) QFII 每月资本赎回不超过上一年度净资产值 20%的额度限

制尚存；2) 交易所停牌新规的执行效果仍需要一段时间去观察；3) QFII 额度分配、资

本流动限制的相关制度进展。 

 同时，MSCI 肯定 A 股市场的进步。在声明中指出，过去几个月，中国政府为满足国际

投资者需求，对 A 股市场的准入制度进行了一系列显著的改善。 

 MSCI 还表示，如果中国 A 股市场准入状况在 2017 年 6 月之前出现显著进展，MSCI 不

排除在年度市场分类评审的例行周期之外提前公布纳入 A 股的可能性。 

 

二、 后市观察 

 Ａ股纳入或仅是时间问题：在 MSCI 世界指数中，目前中国股市（包括 H 股、ADR

等）的占比仅为 2.7%。考虑到 2015 年中国 GDP 与股市市值分别达到全球的 15%及

14.7%，当前中国股指在全球基准指数的份量被严重低估。此外，Ａ股市值占据中国股

市的四分之三，并且在经济转型的趋势下，医疗保健、消费及新型制造等行业有超过

85%市值在 A 股上市。A 股的重要性日益上升，被纳入 MSCI 体系或仅是时间问题。花

旗最新预估，2017 年 6 月纳入 MSCI 指数的概率为 70%。 

 基本面影响有限：由于国内市场此前对纳入的预期较高，短期对市场有负面心理影响， 

然而，花旗认为此事件不会影响中国股市的基本面。假设 MSCI 决议纳入Ａ股，追踪

MSCI 新兴市场指数的被动基金或流入 220 亿美元，带来的增量资金有限。考虑到外国

投资者通过 QFII 等途径投资Ａ股已达到 850 亿美元，MSCI 纳入 A 股与否对基本面的影

响并不大。 

 指数上涨空间或有限，选股不选市：考虑到“L型”的流动性预期，今年A股或将呈现

窄幅区间震荡行情，花旗预期今年沪深300指数的目标价为3000点，隐含3%的下跌空

间。今年将是选股不选市的一年，花旗偏好低估值、经济转型行业。  

热门看点 

 MSCI 宣布延迟将中国 A 股纳入其新兴市场指数，A 股三度闯关失利。但
MSCI 不排除未来提前将其纳入的可能性。 

 A 股纳入或仅是时间问题，花旗预估明年 6 月的可能性为 70%。 

 由于此前对纳入的预期较高，短期或打压 A 股投资者情绪，但基本面影响较有限。 

 今年 A 股或呈现窄幅区间震荡行情，投资者应考虑选股不选市。 

  

  
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尽管本报告中所含信息基于花旗集团分析团队认为可靠的来源，花旗集团及其关联机构对于信息的准确性

和完整性不作任何保证，也不对因使用该等信息而产生的任何直接或间接损失承担责任。本报告的观点可
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