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离岸基金和在岸基金的区别（什么是离岸基金,有何特点）

2022上半年收官，3000余只主动权益类基金中，有170只基金的净值实现了正收益。

其中，万家宏观择时多策略净值增长52.63%，是唯一一只净值增长率超过50%的基金；
第二是万家新利，净值增长46.8%；万家精选混合A与万家颐和灵活配置混合居第三和
第四，净值分别增长40.77%与30.6%。第五是金元顺安元启灵活配置混合，净值增长了
21.11%。

与此同时，我们还见证了一个历史，目前已经面市的公募基金总数量已经多达10077只
，超过了1万只大关。

展望下半年，不少业内人士表示，港股依然是价值洼地，港股基金投资价值凸显。
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港股整体估值低，基本面有望改善

港股作为一个离岸
股票市场，因其拥有的资产的多样性而使得它在全球大类资产配置中占有一席之地。和
其他股市相比，港股拥有大量和内地股市、美国股市行业属性不同的上市公司。尤其是
在能源、互联网科技、生物医药等领域。这会为投资者提供潜在的多元化好处。

嘉实财富研究与投资者回报中心 近期研究表示：

不论是全球横向对比，还是和自身历史对比，港股整体估值和估值分位数都已经处于较
低的位置。

统计日期截至：2022年5月20日

港股的低估值是整体性的而非结构性的。港股内部各个细分指数都处于历史较低估值水
平。可能有朋友担忧海外美债
利率的提升的压力，但是这种提升如果只是在2-3%的水平，对港股的影响较小。因为估
值较低，内在隐含的收益率可能会比较高。

港股市场主要指数PE（TTM）分位数排序都处于低位，统计日期截至：2022年5月20日
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。

当前位置下，港股很多板块的胜率有改善迹象。一方面，港股的盈利走势和内地的经济
基本面高度相关。当前内地稳增长政策正在明显发力，内地疫情也呈现消退迹象。未来
一段时间，港股上市公司的盈利有望回升。

另一方面，针对特定板块，政策也在放松。最引人瞩目的是互联网科技公司。在过去一
年，这一领域遭遇到行业监管的逆风，在防止资本无序扩张、反垄断的政策约束下，整
个行业的估值出现了持续的回调。当前这一局面出现了明显的调整。4月29日中央政治
局会议表示，将出台政策支持平台经济健康发展，对平台经济的监管进入常态化阶段。

此外，交易层面的抛压可能接近尾声。港股是过去三年全球市场表现落后的市场，部分
板块也是跌幅最大的领域。很多股票跌70%、80%，甚至90%，估值可以达到10倍以内
市盈率。2000年以来
跌幅最大的熊市，比如纳斯达克泡沫破裂，上证综指
07年泡沫破裂，以及创业板指15年泡沫破裂带来的跌幅也大概是这个水平。
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港股成交暴涨超20倍，2万亿资金浩浩荡荡南下

港股在这些年飞速发展，无论从上市公司数量、还是目前
的市场总市值和成交额，均获得大幅提升。香港已是中国
最大离岸市场，也是全球最为重要的金融市场之一。

透过陆港通机制，源源不断的国内资金正流入香港市场，
成为港股的一股“活水”，南下资金在港股市场的话语权
也在逐年增加。目前南下资金规模累计已达2.4万亿港元
。有机构预测未来一段时间，内地资金平均每年流入规模
有望达到3000亿港元。

据财联社报道：从上市公司数量来看，港股市场从1997
年的597家上市公司逐步攀升至5月末时的2565家，增幅
超过3倍。
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从港股总市值变化中来看，从1996年末的3.48万亿港元总市值升至2022年5月末的37.9
万亿港元，增幅近10倍。

从年总成交额来看，港股市场从此前的1.91万亿港元，升至2021年的41.1万亿港元，增
长幅度超20倍之多。目前来看，港股通成为内地投资者投资港股的主要渠道。

根据港交所数据，2021年沪港通
和深港通下的港股通平均每日成交金额分别为200.79亿港元和216.3亿港元。分别较20
20年增长54%及91%。两者合计约417亿港元，前一年则为244亿港元，而去年香港证
券市场的平
均每日成交金额约166
7亿港元，这意味着港股通交易额占了整体大盘
的四分之一，南下资金对港股
市场的影响力正日益扩大。广发基金
预计，五年后，南下资金在港股持仓
市值占比将达到10％左右，较当前的持仓占比提升4个百分点。

除了市场规模及交易额扩大之外，以腾讯、阿里巴巴
为代表的互联网公司及更多中概股
的回归，并已成为港股主要的成分股。根据港股个股
市值排名，腾讯以3.4万
亿港元市值位居榜首，排名靠前的美团-W和快手-
W分别为1.2万亿和3733亿港元。

天风证券
指出，未来有望更多中概股选择双重主要上市回归港股、或者由第二上市转为双重主要
上市，这些优质公司纳入港股通过后，将会进一步吸引南向资金配置。中概回港后可以
纳入更多市场基准指数，如恒生指数
、恒生国企、恒生科技指数，将有望带动资金增配。
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如何借道基金，布局港股？

对于普通投资者来说，港股通门槛较高，借道基金布局或是最佳选择。那么有哪些基金
可以投资港股呢？

球友@白河愁博士
：几个窄基如博时恒生医疗保健ETF发起
式连接，用于投资恒生医疗保健指数；天弘恒生科技指数（QDII)，用于投资恒生
科技指数；看好高分红股表现的话则可以投资华泰柏瑞
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中证港股通高股息投资ETF(QDII)。

球友@养基司令：宽基指数类，比如恒生指数；行业指数类，
比如恒生科技、恒生互联网科技业指数、恒生医疗等；
选择主动型港股基金时，建议偏向港股占比较多的，比如富国
沪港深业绩驱动、华安香港精选、中欧丰泓沪港深、南方香港成长、
广发沪港深新机遇等。

球友@知融：宽基的话，就选恒生指数，
是港股最具代表性的指数了。行业方面，可以关注恒生科技，恒生互联，
恒生医疗，港股通消费等。行业基金波动都比较大，现在虽然是底部，
也需要注意波动风险，做好短期浮亏的准备。

球友@懒人养基：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，大概率不会
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），建议
不要试水港股和中概互联。

风险提示：本文所提到的观点仅代表个人的意见，所涉及标的不作推荐，据此买卖，风
险自负。

港股投资价值凸显，如何借道基金布局？

雪球基金第一课
开课以来已有超万名学员报名学习！通过系统化基金投资科普+7日全天候陪伴教学
，帮助投资者学会如何选基金！

课程学习火热进行中！截图扫描海报上的二维码即可报名！
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风险提示：基金有风险，投资需谨慎。本课程为雪球基金发起，仅作为投教科普，不构
成投资建议。

雪球基金是获证监会核准的持牌基金销售机构，提供安全高效的基金投资服务。
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