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关于《雪球专刊》

《雪球专刊》是国内领先的投资交流交易平台“雪球”上的用户讨论集锦。本专刊

全部内容均由雪球社区每日产生的大量高质量财经类UGC产生，按照不同专题进行组织、

编辑和校对。专门为渴望财务自由，想拓展财经知识却无法长时间使用雪球的朋友，提

供最好的阅读体验。

关于雪球：

雪球公司成立于 2010 年，是国内领先的投资交流交易平台。雪球致力于为中国投

资者提供跨市场（沪深、港、美），跨品种（股票、基金、债券等）的免费实时行情资

讯，专业优质的互动交流和便捷高效的交易服务。雪球集团肩负「连接投资的一切」的

使命，旗下拥有雪球股票、雪盈证券、蛋卷基金等三款移动应用和雪球网站。

知识产权：

此电子周刊中内容版权由对应的用户和雪球共同所有。第三方若出于非商业目的，

此电子专刊的内容转载，应当在作品正文开头显著位置，注明原作者和来源于雪球。

若需要对作品用于商业目的，第三方需要获得原作者和雪球的单独授权，并按照原

作者规定的方式使用该内容。转载授权等相关事宜，请发邮件到 secretary@xueqiu.com。
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本刊部分图片和文字来源于网络，如有侵权，请和我们联系。

内容概要

因为开户限制和高门槛的缘故，大部分投资者无法直接购买港美市场的优质公司。

而借道公募基金投资港美市场，大幅降低了投资门槛，并且投资者不必亲自挑选具体的

投资标的，这也省去了了解市场交易规则的麻烦。

但是需要注意的是，QDII 基金在进行境外投资时面临着更大的不确定性，大部分

QDII 基金风险级别较高，属于高风险投资产品。投资者在挑选时需要考虑风险承受力。

一些跟踪中概互联网指数的 QDII 被投资者屡买屡跌，投资者们自嘲“丐帮”。海

外市场基金也因此获得了更多投资者的关注。

话题哥根据雪球站内球友讨论热度选出 9 支港美市场基金，邀请球友们进行评测，

活动获得球友们积极参与。

本期雪球专刊精选 8 篇优质好文汇编成册，希望对你投资港美基金有所帮助。

章节介绍

1、是时候，掌握一种配置全球的能力！

摘要：做家庭理财配置，太需要了解 QDii基金了! 因为 QDII 基金大多投向海外市场，

而海外市场是我们分散风险，做那些引领世界的大公司，如苹果、微软、亚马逊股东的

绝佳机会，享受不同于国内市场的差异化收益。

2、普通投资者如何通过基金投资港股？

摘要：如果看好港股，看好中概互联，投资中一定不要过于激进。

严格控制投资港股和中概互联占可投资总额的比例，以 10-20%为佳，最好不要超过

20%。投资占比过高可能会对一些负面的消息反应过度，会非常难熬。

3、9 只港美股基金比较
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摘要：除了 A 股外，港美股是最值得投资的两个市场，港股是主要市场中最便宜的，当

然有估值陷阱；美股是全球最赚钱的市场。所以如果作为小散的全球化配置，加上 A 股

这个最熟悉的市场，三足鼎立的配置基本上可以作为一个最简化的全球化配置了。

4、这么多中概互联，应该选哪只？

摘要：随着这几年 ETF 的大量发行，跟踪中概互联网相关指数的基金也越来越多，虽然

极大的方便基民投资，但也为基民增加了很大的选择难度。

今天就来梳理下，在这么多跟踪中概互联网相关的指数基金中，我们应该怎么选择。

5、QDII 基金，4 个实操基本点，1个精选榜单！

摘要：QDII 基金 300 多只，整体规模不到 3000 亿，在我大 A 市场 9000 多支公募基金，

23 万亿的规模衬托下，就像大象对蚂蚁，但是，我要分外强调，海外资产对于我们获

取差异化收益，降低组合回撤非常重要，是我们普通散户投资苹果、微软、特斯拉等全

球优质科技企业的重要渠道，也是投资越南等新兴高速发展中国家的唯一渠道。

6、一只波动很小的标普 500ETF联接基金

摘要：平均回撤率可以看出一只基金“稳不稳”，而最大回撤率则表明它过去的最高风

险值是多少，简单来说就是投资者买入基金后可能出现的最坏状况。对于多数稳健型投

资者，看重的往往并不是高额收益，而是低风险下的常规收益。

本文以历史回撤控制极好的博时标普 500ETF联接(F050025)为例，做一个基金测评。

7、华安纳斯达克 100全方位测评

摘要：美股绝大多数的涨幅是由少数公司贡献的，纳斯达克 100 汇聚了苹果(AAPL)、微

软(MSFT)等行业龙头，可谓纳指“最强生力军”。本文将从多个维度对华安纳斯达克

100 指数（040046）进行测评。

8、越战越勇——嘉实港股通
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摘要：以被动投资为主的指数基金凭借着规则清晰、估值透明、成本低廉和分散风险等

四大优势成为机构和普通投资者最好的资产配置工具之一。在市场估值较低时潜伏新经

济企业，嘉实恒生港股通新经济指数基金 LOF的投资价值凸显。

1、是时候，掌握一种配置全球的能力！
作者：@北丐资产配置实战

发表时间：2022-02-17

因为，做家庭理财配置，太需要了解 QDii 基金了! 因为 QDII 基金大多投向海外市场，

而海外市场是我们分散风险，做那些引领世界的大公司，如苹果、微软、亚马逊股东的

绝佳机会，享受不同于国内市场的差异化收益。

或许，你不能很好的体会什么叫差异化收益，看看下面这张图就明白了

2015 年初到 2016 年 2 月，国内市场大起大落，美股表现平稳；2018 年，国内在贸易

摩擦及去杠杆影响下，阴跌不止，美股先扬后挫，全年没咋跌，表现平稳；2021 年 2
月到现在，美股节节创新高，沪深 300 继续阴跌不止；2020 年疫情期间，全球股市重

挫，从上图可以看出，美股深 V反转，强势反弹……

除了以上时间，我们在涨，人家比我们涨得还好，从 2015 年以来，标普 500 实现了 12.32
的年化收益，几乎是同期沪深 300 的 2.4倍，最大回撤-31.17%，比沪深 300 近乎腰斩

的回撤，要好多了。

https://xueqiu.com/S/AMZN?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
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现在，你应该明白啥叫鸡蛋不要放在一个篮子里、懂得差异化配置的优势了吧！

以标普 500、纳斯达克为代表的美股，实现了近 20 年 4 倍、35 年 70 倍、88 年 470 倍

的业绩，在持续长牛的同时，经常会听到美股嘎嘎崩盘的声音，但是，每一次崩盘，美

股都有一种快速修复回血的能力！

我查了下 wind的数据，让大家看个全貌，整整 88 年，指数点位从 9.5到 4475，470
倍。
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或许我们此生不能经历完整的辉煌，但至少，当下可以参与进去。这次雪球安排的测评

基金中，可以关注华安纳斯达克 100 指数(F040046)和博时标普 500ETF联接

(F050025) ，都是指数基金，动态跟踪美国最具全球竞争力和实力的企业，是美国经济

的代表作品，对的，一点没错，大盘指数就是经济的最直观反应，就是无形经济这个"
大师"的衍生作品。

行文至此，如果单从走势上买基金，信奉“划线派”做投资，那还是真有点肤浅了，北丐

也不是这样的风格。我们还应该关注美股这表象盛世下的核心驱动力，这样，更踏实些。

在我看来，投资美股的核心逻辑就这两点：充满了想象力和有钱。

想象力：美股目前代表着全球最先进的生产力，未来可见的 20-30 年，我个人认为其他

国家很难追上，或许以后可能不存在苹果、特斯拉，但是，一定有更牛的企业涌现出来

代表美股，这点看专利、诺贝尔奖、名校，以及华为中兴所付出的代价，就是再清楚不

过了。

科技是第一生产力，世界 500 强企业中，美企也就四分之一，但占据着半壁江山的利润，

买股票，本质就是投资能持续超预期发展、赚钱的企业，科技的发展就像火车头一样带

动着股价，以苹果、特斯拉、微软为首的创新型企业，让人充满了想象空间。

有钱：美国的巨头企业都是全球公司，在海外赚了钱，回流美国减税，新项目投资又一

时用不了那么多钱，放在银行买国债，利率都是负的，那干嘛？买自家股票啊，买回去

就注销，股本减少，每股收益上升，市盈率不变下，股价上升。如果市场情绪亢奋，就

是人为的戴维斯双击！哪能不牛？

https://xueqiu.com/S/TSLA?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/TSLA?from=status_stock_match
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2018 年一季度，标普 500 的回购规模同比增长 42%，环比增长 30%，主要资金支持都

来自美企的海外利润回流，这当然也是美国税改导致的直接结果。要让更多美企投资国

内企业，重振制造业。

另外，美国机构投资者众多，沉淀着全球富豪的资金，庞大的 401k养老金计划，通过

定投共同基金参与股票市场，跌下去，买回来，再跌下去，再买回来，有着源源不断的

资金支持。

从理财的角度，不带任何情感的偏见，美股是长期定投配置的一个不错标的，比国内同

级别的资产性价比要高多了，这也是 QDII 基金测评里面，我最想说的，这次雪球安排

的测评基金中，可以关注华安纳斯达克 100 指数(F040046)和博时标普 500ETF联接

(F050025)，都是指数基金，动态跟踪美国最具全球竞争力和实力的企业，是美国经济

的代表作品。

最后，关于纳斯达克 100 和标普 500 的区别，看下持仓就明白了
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标普 500 类似沪深 300，行业配置更加均衡，纳斯达克类似国内的科创 50 或者恒生科

技，如果你更想投资苹果、微软、亚马逊，纳斯达克 100比标普 500的权重高，更合

适些。

接下来，一个很自然的问题，如果配置海外资产，特别是看好美股值得配置的情况下，

我该配置多少呢？

这里给大家提供一个参考案例，沪深 300配置 50%，纳斯达克 100 配置 50%，咱们来

看看结果。

从 2016年 2 月 17日，回测这 6 年的结果，见下表，可以发现，给沪深 300 找个伴以

后，整个组合的性价比提升了 167%，最大回撤从近-30%下降到-20%。

方案 1：单独持有沪深 300
方案 2：50%沪深 300+50%纳斯达克 100

https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000688?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
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净值走势图对比如下，近期美股受加息影响较大，但是，这没有改变美股长牛的两个核

心因素，在我看来，反而是一个关注上车的好机会。

这次雪球安排的测评基金中，可以关注华安纳斯达克 100指数(F040046) 和博时标普

500ETF联接(F050025) ，都是指数基金，动态跟踪美国最具全球竞争力和实力的企

业，是美国经济的代表作品。

2、普通投资者如何通过基金投资港股？
作者：@懒人养基

发表时间：2022-02-17

港股当前很吸引投资者的眼球，原因有二：

1、新经济领域的代表企业腾讯、阿里、美团、拼多多、快手等等都在港股，A 股几乎

一家没有。

https://xueqiu.com/S/03690?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/PDD?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/01024?from=status_stock_match
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2、在港上市的内地企业估值大都远比 A股低，目前 AH股溢价率为 140左右，也就是

说 A股比 H 股贵 40%。

别的不说，把这个 40%的差价赚到，它就很香。

可是，问题不像我们想的那么简单。

虽然中国内地在港上市企业总市值占港股比例 2020 年和 2021 年底分别为 80.10%和

78.90%，成交额占比则分别是 89.30%和 88.30%，也就是说港股主要以内地上市企业

为主，但港股交易生态与 A股大不相同。

我在《港股与我们熟知的 A 股有什么不一样？》里详述过，港股具有如下特点：

1、中国内地资金对港股的影响有限。

2021 年南向资金（内地）成交额仅占港股总成交额的 13.70%。

而根据港交所《现货市场交易研究调查 2019》显示，2018 年和 2019 年港股本地投资

者交易占比仅为 30.00%和 30.40%，而来自美国、欧洲、亚洲其他地区以及交易所参

与者本身的交易分别占比 9.60 和 10.30%、11.30%和 12.40%、17.20%和 18.30%、

3.10%和 2.30%、28.90%和 26.30%。

2、港股是机构投资者交易为主的市场，A股是以个人投资者交易为主的市场。

《上海证券交易所统计年鉴》2018 年之前在《投资者交易与盈利状况》栏目发布各类

投资者的交易占比数据，2015、2016、2017 年个人投资者交易占比分别为 86.90%、

85.62%和 82.01%。之后年度只在《投资者持股情况》栏目发布投资者持仓占比，

2015-2020 年度个人投资者持股占流通市值比例分别为 25.20%、23.70%、21.20%、

19.60%、20.59%和 22.93%。上海证券交易所 2019 年 8月 21 日在《科创板开市首月

情况答记者问》中发布，个人投资者在科创板的交易占比为 89%。

根据港交所《现货市场交易研究调查 2019》，2018 年和 2019 年个人投资者交易占比

仅为 16.30%和 20.30%，各类机构投资者交易占比为 83.40%和 79.70%。

3、港股是国际资本市场，A股的国际化程度还比较低。

中国香港和纽约、伦敦、东京、法兰克福等城市一样，是美元机构投资者在货币可以自

由兑换的国家或地区的股票交易所买卖股票等金融产品而自发形成的国际资本市场。香

港市场是国际资本市场的一部分。

4、港股的流动性远远低于 A股。

近两年港股每一年的换手都还不到一次。

而全部 A股 2020 年和 2021年的换手率（按每年末流通市值计算）约为 321.36%和

334.42%。

全部 A 股的换手率大约是港股的 3-4 倍。

流动性不同可以完美地解释估值差别，而且这种估值差短期内不可能消失，因为港股的

流动性短期内不可能提升到与 A股相当。

以机构投资者交易为主以及低换手率说明了港股投资者基本上以长期持有为主，相较 A
股也显得更为成熟和理性。

https://xueqiu.com/2356382715/210842278
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而决定港股中短期走势的一个重要因素，是港股投资者构成中占大头的西方文化背景。

没错，虽说资本都是逐利的，但不同资本后面有不同的文化背景。

文化并没有那么玄妙，它不过是看待事物的方式和角度。

明明是一个呼吸道传染病，有一种文化就认为不用戴口罩、注意个人卫生、勤洗手就可

以了；我们凡事都要考虑群体利益，而有一种文化就是绝对的个人至上主义。

不同的文化背景就可能互相看不惯、看不懂。

我们觉得反垄断是为了创造更好的发展环境，共同富裕不是简单均贫富而是兼顾效率和

公平的政策纲领。但另一种文化也许不这样认为，更不用说别有用心的政 K 还可能添油

加醋地予以歪曲。

也就是说，港股中短期能不能涨、涨多少，虽然也有基本面因素，但相当程度上取决于

蓝眼睛、高鼻子所代表的文化对中国内地的信心。

这种“拧巴”的文化差异注定港股未来筑底和上涨的路依然可能一波三折，至少不可能一

帆风顺。

所以，如果看好港股，看好中概互联，投资中一定不要过于激进。

1、严格控制投资港股和中概互联占可投资总额的比例，以 10-20%为佳，最好不要超

过 20%。投资占比过高可能会对一些负面的消息反应过度，会非常难熬。

2、分批布局，尽可能把买入周期拉长一些，杜绝冲动式的一把梭买入方式。港股会有

震荡反弹，但不可能在短期内进入主升浪甚至创新高。慢慢买会是一个比较从容而理性

的投资方式。

3、投资标的也可以适当分散，恒生指数、恒生科技、中概互联，还有投资港股的主动

基金都可以关注。

4、如果只是想博短差，没有长期持有的打算（至少两到三年），就千万不要试水港股

和中概互联。博短差应该在右侧，而现在是明显的左侧。

我自己已经持有并正在定投加仓港股和中概互联的基金有易方达中概互联 50ETF联接

（006237）、华安香港精选（F040018）、国富大中华精选混合（000934）和华夏恒

生 ETF联接（F000071）。

关于中概互联的投资价值我之前已经写过好几篇文章了，这里只简述一下基本观点，反

垄断不是要将整个互联网行业变身公益行业，它会在中短期影响几大巨头的业务，但不

会影响中概互联整个行业的投资价值，甚至从长远来讲反垄断会给整个行业创造更好的

发展环境，从而有利于行业的长远发展，而中概互联的超跌正好给我们提供了一个非常

好的投资机会。

恒生指数从 2018 年初以来就一直在震荡下跌，而指数的基本面实际上一直是向好的，

按照最质朴的理解，这种连续四年的震荡下跌也许是在攒一次大的赚钱机会呢。

这里要特别介绍一下的是华安香港精选（040018）。

这是一只主动型 QDII，而我个人是更倾向于投资主动基金的，因为好的主动基金在成

熟市场一样可以获得超额收益。

https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F006328?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040018?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F000934?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F000071?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F000071?from=status_stock_match
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主动型 QDII 在公募里是较为小众的一类基金，尤其投资港股的 QDII 基金，由于近几

年港股表现欠佳，相较投资 A股的主动基金一直是缺少存在感的。

但华安香港精选是个例外，2018、2019、2020、2021 和 2022 年以来的回报分别是

-15.83%、19.60%、55.18%、0.49%和-5.40%，近 4 年累计收益 47.84%，年化回报

刚好 10%，而同期恒生指数累计回报是-16.75%，华安香港精选相对恒生指数有着

64.59%的超额回报。

此外，自 2018年以来华安香港精选的最大回撤为 25.33%，远远小于恒生指数的

36.87%，它的最大回撤与偏股混合基金指数的 24.09%大体相当。

查看华安香港精选的前十大重仓股占比，大部分时间在 30%左右，少部分季度能达到

40%左右，说明持仓集中度较低，显示了一定的防御属性；但与此同时，基金持仓在能

源和电力行业又显得颇为集中，2021 年四季报显示，基金前十大持仓中能源电力行业

持股就占 7只，这种行业集中度又使基金具备了一定的进攻属性。

该基金 2018 年以来的换手率在 300-500%之间，稍高于偏股基金平均换手率，具有一

定的中高频交易特征。

这进一步说明基金经理攻防有道，具有一定的中观景气选股特征，并具备一定的交易获

取回报的能力。

从已经离职华安的崔莹，到接手崔莹的万建军、胡宜斌，再到本基金的管理人苏圻涵、

翁启森，中观风格应该算是华安权益团队重要的投资风格之一了吧。

这种投资风格，我喜欢。

印象中，主动 QDII 基金好像缺乏出色的基金经理。

华安香港精选的两位管理人，苏圻涵和翁启森，从基金成立以来就一直管理着本基金，

至今已达 11年又 152 天，是名副其实的 QDII“老司基”，而苏启森还是华安基金公司副

总经理、首席投资官，实力不俗。

在主要投资港股的主动型 QDII 基金中，还有一只也在我的持仓中，那就是徐成管理的

国富大中华精选混合，这只基金的总体业绩还要更好一些，该基金长期低持仓集中度、

低行业集中度、高换手率，也是攻守有道的风格。对于这只基金，如果有机会我会在另

外的文章中专门聊一聊。

他们都应该算是主动型 QDII 基金出色的管理人了。

3、9 只港美股基金比较
作者：@持有封基

发表时间：2022-02-16

除了 A 股外，港美股是最值得投资的两个市场，港股是主要市场中最便宜的，当然有估

值陷阱；美股是全球最赚钱的市场。所以如果作为小散的全球化配置，加上 A 股这个最

https://xueqiu.com/S/F040018?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040018?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000011?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040018?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040018?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F000934?from=status_stock_match
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熟悉的市场，三足鼎立的配置基本上可以作为一个最简化的全球化配置了。

但由于众所周知的原因，个人的美股的境外开户还是灰色的，更不要说资金流通的灰色。

港股虽然有港股通这个渠道，但也只有一部分港股。所以借道基金投资港美股是小散最

有可能的一个渠道。这次雪球的命题作文选了 9 家基金公司的产品，这些产品基本上覆

盖了主流的港美股指数及主动基金，我们就来做一个比较。

这 9只基金可以分成 4 类：第一类是跟踪美股的指数基金；第二类是跟踪港股的指数基

金；第三类是跨市场的中概互联基金；第四轮是港股主动基金。下面我们逐一来比较。
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第一类跟踪美股的指数基金，跟踪的就是两个最主流的指数：标普 500和纳指 100，博

时和华安的这两只基金成立时间都相当早，分别在 2012 年 6 月 14 日和 2013 年 8 月 2
日。我们看它们的十大重仓股，纳指 100的成分股，基本上都在标普 500 内，只不过

仓位更重。比如苹果在纳指 100 中仓位为 10.61%、在标普 500 里只有 6.44%；微软在

纳指 100 中仓位为 9.19%，在标普 500 中只有 5.87%。标普 500 中有纳指 100 没有的：

https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/MSFT?from=status_stock_match
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伯克希尔哈撒韦-B、摩根大通、强生、维萨、联合健康、家得宝、万事达卡、迪士尼、

美国银行、埃克森美孚、辉瑞、可口可乐、雅培等众多全球知名公司。纳指 100 主要集

中在科技股，而标普 500的覆盖面更大。偏好美股科技股的可以选择华安纳指 100、偏

好全行业的可以选择博时标普 500。

第二类是 3只港股指数：华夏恒生、天弘恒生科技、嘉实港股通新经济。如果说恒生指

数类似标普 500，选择面更广，那么恒生科技就类似纳指 100，更加偏向科技。而嘉实

的港股通新经济，只不过把范围缩小到港股通股票内了。比如以腾讯和阿里为例，三个

基金都有腾讯，因为腾讯既是恒生指数最大的成分股，又符合科技股的定义，还是港股

通的标的；但阿里就不一样了，虽然阿里是恒生成分股，也符合科技股定义，但偏偏不

是港股通的标的，所以在港股通新经济里没有阿里。偏好港股全行业的可以选华夏恒生，

偏好港股科技股的可以选天弘恒生科技，相对来说基金用了个港股通做了一部分剔除，

个人觉得意义不大。

第三类是跟踪中概互联的两只基金，易方达中概互联 50 和交银中国互联。基本上中概

互联 50 的成分股，都倍中国互联覆盖了，只不过中概互联更加集中，头部企业的仓位

更重。比如腾讯在中概互联 50 中的仓位高达 31.12%，在中国互联里只有 9.70%；阿

里在中概互联 50 中的仓位 21.46%，在中国互联里只有 8.81%。同样喜欢头部企业的

可以选中概互联 50，喜欢分散到更多中概股的可以选中国互联。基于目前新一轮洗牌

的现状，个人还是比较偏重更加分散的中国互联。

第四类是华安和中欧的两只主动类港股基金，这两只主动基金，和第二类的三只港股基

金相比，在 2017 年的牛市，很难跑过恒生指数，但在 2021 年的港股熊市中，却都大

幅度跑赢了恒生指数。这也体现了主动基金的特点。华安精选和中欧丰泓比较，华安精

选的波动更大一些，2020-2022 最近三年的收益率分别是 55.18%、0.49%、-7.18%，

而中欧丰泓的表现更加平稳一些：35.92%、10.64%、-4.88%。不过我个人更偏向于

QDII 的指数基金。

从宏观面来看，美股正在从一个高位跌落，但相对中概股来说估值也并不高；而中概股

经过了多重打击后，估值确实便宜了很多；而港股经历了去年的暴跌后正在反弹中。所

以在港美股基金上机会和风险并存。

没有最好的基金，只有最适合自己的基金。这 9 只港美股基金也是如此。只有深刻了了

解了基金以及底层资产，深刻地了解了自己，才能选出合适自己投资的港美股基金。

4、普通投资者如何通过基金投资港股？
作者：@小鱼的储钱罐

发表时间：2022-02-18

（1）这么多中概互联网，傻傻分不清楚？

https://xueqiu.com/S/JPM?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/JNJ?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/UNH?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HD?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/DIS?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/BAC?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/XOM?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/PFE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/KO?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/ABT?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F012348?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F006327?from=status_stock_match
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随着这几年 ETF 的大量发行，跟踪中概互联网相关指数的基金也越来越多，虽然极大的

方便基民投资，但也为基民增加了很大的选择难度。

今天就来梳理下，在这么多跟踪中概互联网相关的指数基金中，我们应该怎么选择？

当前跟踪中概互联网相关的指数主要有 5 只，分别有中国互联网 50指数，中国互联网

指数，中国互联网 30指数，恒生互联网科技业指数，恒生科技指数。前三个指数是由

中证指数官网编制，后两个指数是由香港恒生指数有限公司编制。

由于中国互联网 30指数暂时还没有场外基金，这次就先不做对比。

1）中国互联网 50 指数：

中国互联网 50 指数选取海外交易所上市的 50 家中国互联网企业作为样本，反映在海

外交易所上市知名中国互联网企业的整体表现。

特点：成分股数量 50只，单只成分股权重上限 30%，前 10大权重股累计占比

90.37%，持仓相当集中，主要就是持有腾讯、阿里，外加个美团，头部效应非常强，

这也是多数人看好中概互联网 ETF的原因。

2）中国互联网指数：

中证海外中国互联网指数选取海外交易所上市的中国互联网公司证券组成指数样本，以

反映在海外交易所上市的中国互联网公司证券的整体表现。

https://xueqiu.com/S/CSIH30533?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI930604?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSTECH?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI930604?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSIH30533?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSIH30533?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/03690?from=status_stock_match
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特点：当前成分股数量 49只，单只成分股权重上限 10%，前 10大权重股累计占比

64.03%，相比中国互联网 50指数持仓要分散很多，含有更多的二三线互联网公司，

更能代表整个中国互联网行业的表现。

由于含有更多的二三线互联网公司，导致指数的弹性偏大，且经常会快速纳入新上市的

互联网企业。

3）恒生互联网科技业指数：

恒生互联网科技业指数反映的是在香港上市、主要经营信息科技业务证券的整体表现。

特点：成份股数量并不是固定的，也没有设置上限，只要是恒生综合指数成分股，且属

于信息科技业的都可以被纳入指数。

当前成分股数量 47只，单只成分股权重上限 10%，前 10大权重股累计占比 78.37%，

相对比较集中，前 6大权重股权重基本都达上限。

成分股都为香港上市公司，不需要担心从美股退市风险。

4）恒生科技指数：

https://xueqiu.com/S/CSIH30533?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000008?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSTECH?from=status_stock_match
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恒生科技指数代表经筛选后最⼤的 30 只与科技主题⾼度相关的香港上市公司。

特点：不仅含有科技互联网公司，还含有一部分的纯科技类公司，例如舜宇光学科技、

中芯国际等。

当前成分股数量仅 30只，单只权重上限 8%，前 10大权重股累计占比 71.56%，相

对比较集中。

成分股也都为香港上市公司，不需要担心从美股退市风险。

（2）应该怎么选择？

比较完各指数的特点后，我们就可以根据自己的偏好选择自己喜欢的指数，然后通过持

有对应的指数基金间接跟踪指数。

1）如果你非常看好互联网的头部效应，想持有腾讯、阿里的那首选中国互联网 50 指数，

对应的场外指数基金是$易方达中概互联 50ETF联接人民币 A(F006327)$。

2）如果你看好整个中国互联网行业，或认为去年中国互联网指数跌幅最深，反弹时也

会更猛，那你就可以选择中国互联网指数，对应的场外指数基金是$交银中证海外中国

互联网指数(F164906)$。

3）如果你担心中概股的海外退市风险，且又看好中国互联网公司，又或是想要头部权

重集中但又适度分散，那就可以选择纯港股的恒生互联网科技业指数，对应的场外指数

基金是华夏恒生互联网科技业 ETF联接(F013171，F013172)。
4）如果你担心中概股的海外退市风险，又不仅看好港股的中概互联网公司，还看好港

股的硬科技公司，那你就可以选择纯港股的恒生科技指数，对应的场外指数基金是$天

弘恒生科技指数 A(F012348)$。

5、QDII 基金，4 个实操基本点，1 个精选榜单！

https://xueqiu.com/S/HKHSTECH?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/02382?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/00981?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSIH30533?from=status_stock_match
http://xueqiu.com/S/F006327
http://xueqiu.com/S/F164906
http://xueqiu.com/S/F164906
https://xueqiu.com/S/HKHSTECH?from=status_stock_match
http://xueqiu.com/S/F012348
http://xueqiu.com/S/F012348
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作者：@北丐资产配置实战

发表时间：2022-02-21

本篇文章，在精心分类的基础上，把每个类别里面最具代表性的基金挑出来，方便大家

关注选择，可作为收藏之用！

为什么如此偏爱?
QDII 基金 300多只，整体规模不到 3000 亿，在我大 A市场 9000 多支公募基金，23
万亿的规模衬托下，就像大象对蚂蚁，但是，我要分外强调，海外资产对于我们获取差

异化收益，降低组合回撤非常重要，是我们普通散户投资苹果、微软、特斯拉等全球优

质科技企业的重要渠道，也是投资越南等新兴高速发展中国家的唯一渠道，总结来说，

以下四点，值得我们充分重视。

第一、借助 QDII基金，可布局全球高科技、垄断型跨国企业，像苹果、微软、特斯拉、

雀巢、罗氏、索尼等全球跨国公司，主要分布在美国、日本、德国等，同时，能够布局

新兴市场潜力巨大的国家，如越南。

第二、借助 QDII基金，可投资全球类的大宗商品等周期性资产，石油、天然气及矿产

资源以及海外不动产，商品是不产生利息、没分红的资产，受宏观经济周期影响较大，

对于擅长这类资产分析的散户，是个不错的小成本投资渠道，这比商品期货动辄爆仓的

风险要小多了。

第三、借助 QDII基金，可投资港股，港股相对开放的上市制度，吸引了一批有稀缺价

值的独角兽企业，虽然近 1 年以来，因为相关政策影响、疫情影响导致重挫，实际风险

出清很多，长期配置价值凸显，QDII 基金是可投资这些公司的便捷渠道。

第四、借助 QDII基金，可有效分散组合的风险，给组合带来差异化收益，海外资产的

驱动逻辑和国内不尽相同，现在，咱们已经能够借助 QDII 基金投资全球，尽享全球优

秀企业的发展成果，为何裹足不前呢？ 另外，一旦国内发生系统性下跌，如果不是像

疫情影响的全球危机或者战争，海外股市一般独立于国内大盘，东方不亮西方亮，这也

是 QDII 基金带给咱们散户的最大好处。

总体上说，QDII 基金，我更愿意把它当作一个工具型的指数基金去配置，纵然里面有

很多主动基金，QDII 类的主动基金，最大的短板在于基金经理的管理能力，海外公司

有多大把握？几个做得稳定做得好的？这是本土基金经理的硬伤。我的观点很明确，关

注指数类基金就可以了，主动型 QDII 最好不要碰。下面，将最具价值的指数榜单给大

家分享出来。

QDII 基金北丐独家分类：

大类资产：商品、黄金、REITS，剩下基本都是权益股票类

地域类：美国、英国、德国、日本、越南、印度，中国(香港恒生小型股、恒生指数等)

https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/MSFT?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/TSLA?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/MSFT?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/TSLA?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/NSRGY?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SONY?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
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主题类：全球医疗、全球科技、全球消费、中国互联网等

风格类：高股息

各大类代表如下：

国家队代表

1 美国

华安纳斯达克 100A(040046)，规模 27.65 亿，2021 年以来涨幅 9.9%，指数基金；

博时标普 500(050025)，规模 18.67 亿，2021 年以来涨幅 16.24%，指数基金；

美国资产的核心代表，纳斯达克 100 的科技味道更浓，标普 500 更均衡，长期看纳斯

达克 100 的性价比更高些。

2 欧洲

上投摩根欧洲动力(006282),规模 0.66 亿，2021 年以来涨幅 6.72%，主动基金；

欧洲经济难言景气，虽然也有很多全球性企业，静待复苏。

3 德国

https://xueqiu.com/S/F040046?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F006282?from=status_stock_match
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华安国际龙头(513030)，规模 6.18 亿，2021 年以来涨幅-2.07%，指数基金；

4 英国

建信富时 100A(539003)，规模 0.51 亿，2021 年以来涨幅 20.3%，指数基金；

英国搞脱欧，竟然走出了独立行情，对比下德国，看来欧洲就是个大泥潭。

5 日本

易方达日经 225(513300)，规模 0.61亿，2021 年以来涨幅-12.9%，指数基金；

上投摩根日本精选(007280)，规模 1.51亿，2021 年以来涨幅 5.66%，主动基金；

6 越南

天弘越南市场 A(008763),规模 23.7 亿，2021 年以来涨幅 41.2%，主动基金；

新兴市场最具潜力的拼命三郎，海岸线狭长，海运方面，世界代工厂，当然，主要是服

务美国，也作为我国一些产品进入欧美的桥梁。

7 印度

工银瑞信印度市场人民币(164824),规模 3.05 亿，2021 年以来涨幅 13.4%，主动基金；

这个基金是个 FOF，主要投资境外上市的，密切跟踪印度市场的基金，本质上看，还是

个指数基金，印度作为新兴发展中国家的代表之一，虽然落后，但是增长潜力不容小觑。

8 中国（香港）

华夏恒生 ETF(159920),规模 116.4亿，2021 年以来涨幅-11.3%，指数基金；

美国加息及国内政策影响，使得资本自由流动的港股市场受到影响，近 1 年多以来，全

球表现垫底，不过风险逐步 all in,出清之后，长期布局价值凸显。

大宗商品

广发石油(162719)，规模 2.63亿，2021 年以来涨幅 99%，指数基金；

华宝石油(162411), 规模 24.9 亿，2021 年以来涨幅 80.5%，指数基金；

主要投向全球能源公司，经济复苏叠加战争影响带动原油需求攀升，欧美的油气公司赚

的盆满钵满。

房地产不动产

广发房地产(000179),规模 2.69 亿，2021 年以来涨幅 22.9%，指数基金；

上投 REITS(005613), 规模 4.84 亿，2021 年以来涨幅 20.3%，指数基金；

主要投向美国房地产，疫情影响，租房的需求攀升，加上美联储之前的放水政策，带动

不动产租赁需求大幅攀升。

主题类

1 全球科技

易方达标普科技(161128),规模 6.09 亿，2021 年以来涨幅 16.63%，指数基金；

广发全球科技(001420),规模 35 亿，2021 年以来涨幅-13.2%，主动基金；

这里有两点需要说下，标普科技苹果+微软的持仓超过 40%，这两大巨头股价变化对指

数的影响不言而喻，这个指数的持仓比纳斯达克 100 更加集中，如果想抄巴菲特老先生

https://xueqiu.com/S/F007280?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F008763?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/MSFT?from=status_stock_match


23

的作业，这个指数基金是个不错的选择，第二，科技型主动基金算了吧，不如买标普科

技或者纳斯达克 100，国内的基金经理，我认为鲜有能把握调研好那些全球科技公司的。

2 全球消费

标普全球高端消费(118002)，规模 1.46亿，2021 年以来涨幅 7.5%，指数基金；

投资全球高端消费品，如雅诗兰黛、LV等，本来这里想放下汇添富全球消费，最后还

是忍了，和全球科技一样，国内基金经理出海研究全球公司，不靠谱的成分更多些，如

果之前业绩好，运气成分更多，市场一旦调整，原形毕露很快，还不如踏踏实实的定投

指数基金。

此前，受疫情影响，全球奢侈品市场在 2020 年初经历了异常艰难的开局，但到 2020
年结束时，一些品牌却实现了两位数甚至三位数的增长。有钱人还是多啊。

3 全球医药

广发全球医疗(000369),规模 2.47 亿，2021 年以来涨幅 8.4%，指数基金；

主要跟踪标普全球 1200 医疗保健指数，全球医药的主动基金算了吧，和全球消费，全

球科技一个样，国内基金经理就是一副拉跨的态势，二手的信息，能做出啥超额的业绩？

还是关注指数基金靠谱些！

4 港股互联网及科技

易方达中概互联(006327), 规模 74.72亿，最近一年涨幅-48%，指数基金；

天弘恒生科技(012348),规模 14.11 亿，最近一年涨幅-38.99%，指数基金；

后者相比前者多配置了些电子家电类的股票，港股系统性重挫，这哥俩算是难兄难弟，

谁也比谁强不到哪里去。

如果现在定投，左侧布局，拿个 10 年，你愿意吗？会翻倍吗？

一句忠告，如果要布局全球科技、全球消费、全球医药基金，相比国内基金经理管理的

主动基金，对应指数基金的性价比更高，国内基金经理没能力研究好全球性的大公司，

现在没有，未来也够呛！

6、一只波动很小的标普 500ETF 联接基金
作者：@研评阁

发表时间：2022-02-15

在选择基金的时候，大家关注的点很多，比如基金经理、历史收益、年化收益、所属板

块、手续费、分红情况等，但很多人都忽视了一个非常重要的指标，那就是回撤率。

首先我们看下什么是回撤率。

回撤率是指在某一段时期内产品净值从最高点开始回落到最低点的幅度，即亏损幅度。

这是一个历史指标，比较的是基金过往净值。

https://xueqiu.com/S/SPGI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/EL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.SPG120035WMNTR?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F006327?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F012348?from=status_stock_match
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平均回撤率可以看出一只基金“稳不稳”，而最大回撤率则表明它过去的最高风险值是多

少，简单来说就是投资者买入基金后可能出现的最坏状况。

控制最大回撤其实就是风险管控，一家再好的基金公司，如果风险管控做得不好，那投

资能力也要被打上一个问号。最典型的例子就是今年葛兰的基金，最近一年回撤 40%，

波动太大，买这种基金的基民如果没有大心脏，真的受不了。

对于多数稳健型投资者，看重的往往并不是高额收益，而是低风险下的常规收益，因为

买基金不仅要赚的多，还要亏的少。

今天做一个历史回撤控制极好的基金测评，这只基金是博时标普 500ETF联接

(F050025)。
先看下历史收益图：

收益率走势和标普 500 指数高度吻合，而且在多数时间段里的表现要好于标普 500 指

数，有点指数增强的味道，这个就是基金经理个人能力的体现了。

和上证指数、沪深 300 指数比，也基本是吊打。

从历史收益率看，博时标普 500ETF联接在多数年份都要好于沪深 300指数，而且相比

而言，要更加稳健。

https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.INX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000001?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
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博时标普 500ETF联接是 2012年 05月 15日成立，目前累计涨幅 232%，年化收益 10%
左右。

博时标普 500ETF联接今年最大回撤是 9.95%，表现算比较好的了。

我觉得回撤率控制的比较好是博时标普 500ETF联接最大的优点，回撤控制的好也就意

味着风险低。

为什么控制回撤这么重要？下面简单举一个例子。

假设一个基民每年的盈利目标是 10%（很多基金经理都能做到这个年化收益），最终

目标是收益翻倍，那么根据公式 1*（1+10%)^x=2，可以算出 X=7.27，也就是说如果

每年盈利 10%，投资 10 万，7.27 年能变成 20 万，是不是感觉还不错？

但如果不注意控制回撤，等到第八年，回调个 50%，20 万又变成 10 万，辛辛苦苦赚了

7 年的钱，在第 8 年又回到原点，白忙活一场，如果再算上通货膨胀，简直血亏。

基金回撤 50%会不会发生？

我想这个就不用多说了，最近大家就刚经历，不但有，而且很多，体验过这种基金的，

感觉应该都很差。

所以买基金的时候一定要关注最大回撤，波动不是风险，但过大的波动就是，从回撤率

角度看，在目标收益的范围内，最大回撤越小越好，因为回撤和风险是成正比的。

博时标普 500ETF联接总体看来非常适合稳健型投资者，而且美股一直强于 A 股，标普

500 指数也是非常优质的指数，如果想投资美股，但没有好的途径，可以考虑这类基金。

7、华安纳斯达克 100 全方位测评
作者：@明大教主

发表时间：2022-02-18

最近外盘有两个消息，一个是索罗斯四季度买入 71 万份纳指 100ETF看跌期权，获利

不少。另一个是木头姐的 ARKK 基金，被《大空头》原型 Michael Burry做空，跟随他

操作的人短期获利了不少。

成长的风格是不是不占优了？这是近期一个值得深思的话题！

其中的一个关键因素是美联储加息。看了美国 1 月末 CPI 数据的乡亲们，有理由相信，

美联储会在 7 月前上调 100 个基点。如果 3 月份一波加息 50 个基点，往前数一次是在

2000 年，成为了“互联网泡沫”破裂的导火索。本次 3 月份美联储上调基准利率还只是

加息周期的开始，远非结束，下半年联储可能还会开启缩表计划，上面两位大师在偏高

位的估值做空成长股也属合情理。

很多人都愿意拿纳斯达克和我国的成长股相比，教主认为这两者除了成长风格相似之外

还是有着诸多不同的：

https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F050025?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.INX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.INX?from=status_stock_match
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一是华尔街仍是目前全球热钱最集中的地方，有实力推动科技巨轮继续新高。我国 R&D
虽然来到了发达国家经济转型中后期的水平，但全球范围内算得上龙头的公司乏善可

陈；

二是美股的双向交易机制使价值更定位更“精准”。国际知名的科技巨头们尽管长期增速

稳健、确定，但单一年份很少出现大幅波动的情况，更多的时间是随着业绩长期缓慢增

长。而国内是单边做多市，机构只能抱团行业景气度向上的行业，在景气度下行时又弃

之如敝履，估值大幅波动如家常便饭一般出现；

（截止 2 月 15 日，创业板指 TTM市盈率为 53.16，高于历史上 49.32%的时间）

（同期的纳斯达克虽然高于历史上 52.3%的时间，但 TTM市盈率仅为 33.05。反映了

中美科技股成长性预期的差异以及定价方式的不同）

三是因为纳斯达克更早实施“注册制”，又有“不限涨跌幅”、“K401 入市”等政策配合，机

构持仓比例高于国内。也因为美元在全球货币体系中的超然地位，美国经济经常先于世

界主要经济体复苏。比如 2015-2018 年加息周期中，美股几乎没有受到加息周期的影响。

而国内机构更看重行业/企业短期盈利的变化方向，全球货币紧缩周期对国内成长板块

的影响更大。

乡亲们可见纳斯达克近 1年、5 年年化复合收益率都大幅领先于 A 股创业板；3 年期收

益由于创业板从 2019年初进入牛市周期，表现略胜纳斯达克一筹。

https://xueqiu.com/S/SZ399006?from=status_stock_match
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美股绝大多数的涨幅是由少数公司贡献的，纳斯达克 100汇聚了$苹果(AAPL)$、$微软

(MSFT)$ 等行业龙头，可谓纳指“最强生力军”。本文教主也将从多个维度对华安纳斯

达克 100 指数（040046）进行测评。

一、规模居同类产品前列。

在现有的跟踪纳斯达克 100指数的产品中，华安是第一批于 2013 年就开始跟踪纳斯达

克 100的 QDII 产品。发行时间在同类产品中排名第二，产品规模也同样是第二。

在“持有人结构”一栏中华安纳斯达克 100 指数（040046）既不是机构投资者占比最高的，

也不是个人投资者占比最高的，相对比较均衡，大额赎回风险较小。

二、偏离表现。

在现存的同类产品中，$华安纳斯达克 100 指数(F040046)$ 跟踪误差为 0.19，与同类

产品接近，属于最优一档。

三、仓位控制表现。

http://xueqiu.com/S/AAPL
http://xueqiu.com/S/MSFT
http://xueqiu.com/S/MSFT
https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
http://xueqiu.com/S/F040046
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华安纳斯达克 100 指数（040046）仓位长期围绕 90%波动。可能投资者回头来看，觉

得纳斯达克这样长牛的指数，不将仓位无限接近于满仓是“愚蠢”的。但实际上，其他几

家基金跟踪纳斯达克 100 的产品，仓位占比也多与华安纳斯达克 100 指数（040046）

类似。教主综合比较发现，华安仓位变动幅度属于比较激进的。

比如 2016 年四季度，华安纳斯达克 100 指数（040046）的仓位从 90.68%提升至

94.27%，后面迎来了连续 7 个季度的阳线（产品于 2017 年四季度仓位大幅下降，而这

个季度纳斯达克 100指数上涨 6.98%）。

https://xueqiu.com/S/F040046?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040046?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match


29

（在 2017 年四季度，产品净申赎相差不多，没有出现大额赎回的情况）

又如 2018 年中旬，产品也曾将仓位从 92.01%下降至 86.28%。但后面又在 2018 年 3
季度加回仓位（2018 年四季度纳斯达克大跌）。

在择时操作的判断上，华安纳斯达克 100指数（040046）表现一般。

三、费率定位。

布局纳斯达克 100 指数的基金公司，除了华安之外还有国泰、大成、广发、易方达等几

家。

https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
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比较 5 个同类型产品，在起点金额、资金使用效率相同的情况下，华安纳斯达克 100
指数（040046）综合费率属于最实惠的一档！

四、超额收益。

跟踪纳斯达克 100 指数的几个产品由于跟踪标的相同，仓位控制类似，可能带来超额收

益的环节在于货币资金的使用。

基金公司为了增加货币资金的使用效率，会用一些产品来代替现金仓位。常见的替代品

有境外 ETF产品以及股指期货，华安选择的是股指期货。

美中不足的是，华安纳斯达克 100 指数（040046）期货投资 2021 年期末表现一般，逊

色于一些竞品。

虽然说代货币的仓位对超额收益影响小，投资者更多地还是要看产品流动性、费率等因

素。

https://xueqiu.com/S/.NDX?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F040046?from=status_stock_match
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但产品经理倪斌在管的产品很多都跑输了同类产品的均值，后续仍有较大的提升空间。

如果以 A~D 四档评价的话，由于在最关键的费率、份额两项占优，其他各项表现一般，

教主倾向给予 B 或者 B-的评级！

后续看多纳指长期成长或者想要通过跨境指数产品平衡配置的乡亲，可以等待美国经济

再度上行，以及缩表开启，加息周期走入后半段相对确定的投资机会再选择布局！

8、越战越勇——嘉实港股通
作者：@钓鱼蜜-泽北荣志

发表时间：2022-02-21

QDII 是在国内设立、经批准后可进行投资境外市场的投资机构。通过投资 QDII 基金间

接参与境外市场投资。很多 QDII 基金参与的门槛和普通基金一样，起投金额较低。QDII
基金通过参与全球化投资实现全球配置，既可获取海外投资收益，又能通过多元化组合

有效规避单一市场风险，还可通过多币种投资，分摊汇率风险。

话题哥推出了九支港美市场基金，所谓龙生九子，各个不同。我就说说我自己比较熟悉

的，且也是买过的基金说起。嘉实港股通新经济指数 A(F501311)。

https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
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先说结论：嘉实港股通新经济指数 A 是值得投资的，长期而言是不错的，但是短期来说

买点需要自己把握，（短期的政策风险等）。

一，为啥选择港股通新经济指数

在这么多的优秀的港美股基金中，我首先会选择中概，原因在于我始终相信中概的长期

未来，2030 年内中国成长未世界第一大经济体，不可能中概所有公司总市值还不如苹

果。

“新经济”正在成为中国经济增长的主导动力，产业地位与日俱增，盈利增长和市场表现

都有明显领先优势。一方面，越来越多的新经济公司或美国上市的中概股公司选择赴港

上市或二次上次，使得香港形成了新经济的“聚集地”并已初具规。另一方面，在国内居

民资产配置大拐点的背景下，更多南下资金流入使得内地投资者正在成为港股不可忽视

的力量。随着香港制度变革、互联互通机制优化、及越来越多优质头部公司赴港上市，

特别是互联网巨头在香港的二次上市，增强港股在全球吸引力，港股逐步成为投资中国

新经济的桥头堡。

https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/AAPL?from=status_stock_match
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二、恒生港股通新经济指数基本情况

1）恒生港股通新经济指数，在 2018年 1 月 8日由恒生指数有限公司正式推出，被称

为“港版创业板”。该指数旨在反映可通过港股通买卖，于“新经济”行业内上市公司的表

现。该指数与港股旗舰指数恒生科技指数重合度达到 70%，除了科技之外，还有 30%
成分股覆盖生物医药、新能源车、光伏、消费电子等新经济领域。

2）恒生港股通新经济指数代表了市场里“新经济”特色最鲜明的企业，同时涵盖了 29 个

细分行业。其中最具代表性的五大行业：

a、资讯科技：从互联网行业来看，随着一些互联网巨头在各自的细分领域逐渐建立绝

对优势，以及云业务、支付、理财等相关子业务的良好发展势头，业绩有望持续超预期。

b、消费制造与服务：目前正处在消费结构升级转型期，在这一过程中，与 IT、汽车、

娱乐联系紧密的消费增长最为迅速。

c、医疗健康：随着国内人口老龄化带来的巨大医疗健康需求，以及医疗与互联网的深

度融合，医药电商领域和互联网医疗领域迎来了非常可观的发展前景。

d、先进制造：在工业 4.0、中国制造 2025 以及一带一路等国家战略的背景之下，中国

正在从制造大国走向制造强国，一大批优秀的制造企业正在迎来黄金发展机遇。

e、新能源汽车：出于摆脱石油依赖、减少碳排放的迫切需要，在碳中和的大方向下，

随着我国新能源汽车相关政策的支持，新能源汽车生产企业和市场保有量突飞猛进，发

展趋势势不可挡，未来空间巨大。

3）恒生港股通新经济指数的样本筛选要求主要有以下几点：

1、选股范畴：在香港交易所主板上市的大中华区公司(包括香港、内地、澳门及台湾等

地区)，不包括外国公司和根据香港交易所主板上市规则第 21 章上市的投资公司。

https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSTECH?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ399441?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ399417?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ399803?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ399991?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
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2、行业要求：不仅包括工业零件，电子，环保，新能源，航空航天，汽车，家电，还

包括旅游，传媒，医疗，电力，水务，电讯设备以及互联网服务，软件开发，半导体等。

还有利用互联网平台营运的消费公司和金融业公司。

3、主题要求：与其中一项科技主题高度相关，包括网络(包含移动通讯)、金融科技、

云端、电子商贸、数码。

4、创新筛选要求：每季度调整比重，每只上限 10%

三、恒生港股通新经济指数价值

1，业绩来说，最近几年的业绩在科技指数里都是不错的。

上市以来表现还是不错的，同类型的港股科技指数中，业绩都是名列前茅的。

https://xueqiu.com/S/SH000941?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ399699?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
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2，成分股来说基本包含了所有的中国最好的互联网科技以及其他的科技公司。（除了

阿里巴巴目前还没有在港股通中，其他的都已经全包含了）

恒生港股通新经济指数前 10 大权重股

数据来源：恒生指数公司，截至 2021.12.31
3、长期价值：中国新经济核心资产，相比 A 股具有稀缺性。

1) 市场结构新老转化使得超配新经济从中长线来看持续取得超额收益。在 2008 年金融

危机之后，中国开始了一系列的经济和产业结构调整。在过去十年中，中国以投资拉动

经济增长转为消费驱动，“新、老经济”也在交替中，已经从“二八分”优化至“五五分”。
在中国经济结构转型进一步深化，产业调整加快，再叠加新冠疫情加速数字化发展的趋

势下，科技、互联网及消费等新经济板块和个股在过去这几年的股市中表现远远优于老

经济。

2)恒生港股通新经济指数中的成分股是能代表中国新成长模式的核心资产。恒生港股通

新经济指数成分股 2020 年总研发支出较 2019 年上升 20%上下。研发支出可以支撑长

期盈利增长，因此，从结构性的趋势来看，恒生港股通新经济指数中的成分股是能代表

中国新成长模式的核心资产。

3) 恒生港股通新经济指数成分股均为香港市场相对 A 股较为稀缺、独具特色的个股。

例如互联网巨头、特色医疗、教育、物业管理、餐饮、日常消费以及博彩等娱乐服务板

https://xueqiu.com/S/BABA?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSI?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
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块，吸引了大量海外资金和大陆资金流入并驻留香港，进而进一步强化和巩固香港市场

作为全球金融中心和投资中国“桥头堡”的地位。

四、市场上目前唯一一支跟踪港股通新经济指数的基金——嘉实港股通新经济 LOF（A
类：501311、C 类：006614、场内代码：501311）既可以场内购买，也可以在场外购

买，交易的门槛来说较为灵活。

1、基金全称-----嘉实恒生港股通新经济指数证券投资基金(LOF) ；基金简称-----嘉实港

股通新经济指数 A
基金代码---501311（主代码）

发行日期---2018 年 11 月 28 日

成立日期——2019年 01 月 14 日

规模——5.598 亿份

资产规模 16.31 亿元（截止至：2021 年 12 月 31 日）

份额规模 13.8696 亿份（截止至：2021 年 12 月 31 日）

基金经理人 刘珈吟、王紫菡

2、基金风险

标准差：反映基金收益率的波动程度。标准差越小，基金的历史阶段收益越稳定。

夏普比率：反映基金承担单位风险，所能获得的超过无风险收益的超额收益。夏普比率

越大，基金的历史阶段绩效表现越佳。

信息比率：表示单位主动风险所带来的超额收益，比率高说明超额收益高。

次用上图可以看到在同类型的基金中各项表现都是很不错的。

3、跟踪误差

这一点而言算是不小了。

4、基金持仓

https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F501311?from=status_stock_match
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前十大持仓是很不错的，而且从时间上看，集中度是越来越高，也就是越来越集中于龙

头公司了，还是很不错的。

5、基金换手率

调仓的频率不算小，主要的原因在与过去 2 年里，不少的中概都面临着各种各样的政策

影响，一旦一个政策下来就会改变一段时间内的行业表现，所以调仓多也能理解。

6、资产变化
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可以很明显的看到 2021 年一季度有一个很大的提升，主要原因在于 2021 年一季度差

不多是中概港股科技的顶部区域，然后迎接下跌，在这个时候可以看到赎回的压力不算

大，在 2021 年第三季度开始政策底的时候，抄底中概和港股科技的资金越来越多，也

就是大家都觉得这个位置是一个不错的位置。

7、费率问题
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整体看，这个费率都在同类型产品中游竞争力的。

8、目前业绩

走势很符合这一两年中概和港股科技的整体走势，未来我认为机会不小。

9、基金公司

嘉实对指数跟踪误差的控制在行业内也一直处于高水平，获得国内外投资者和多家基金

评级机构的高度认可。统计显示，自业界公认最具含金量的金牛基金奖设立“被动投资

金牛基金公司”奖项以来，嘉实基金已 8 次斩获该奖项，成为业内荣获被动类金牛公司

奖次数最多的基金公司。而且嘉实基金是首批恒生科技指数 ETF 获批的 6 家基金公司之

一，布局港股的投资能力行业领先。
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以被动投资为主的指数基金凭借着规则清晰、估值透明、成本低廉和分散风险等四大优

势成为机构和普通投资者最好的资产配置工具之一。在市场估值较低时潜伏新经济企

业，嘉实恒生港股通新经济指数基金 LOF的投资价值凸显。

对于腾讯、阿里巴巴等中国顶级互联网公司而言，低估可遇不可求，一般当出现合理估

值或者合理偏低的时候，就可以分批开始买入。

风险提示：上述文章所涉及个股仅供参考，不构成投资建议，据此买入风险自负。

更多优质内容可以登录雪球免费查看。

https://xueqiu.com/S/HKHSSCNE?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/BABA?from=status_stock_match

