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§1  重要提示 

基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈

述或重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。  

基金托管人交通银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2026 年 1 月 20

日复核了本报告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容

不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。  

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保

证基金一定盈利。  

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策

前应仔细阅读本基金的招募说明书。  

本报告中财务资料未经审计。 

本报告期自 2025 年 10 月 1 日起至 12 月 31 日止。 

§2  基金产品概况 

2.1 基金产品概况 

基金简称 易方达恒生国企 ETF 联接（QDII） 

基金主代码 110031 

交易代码 110031 

基金运作方式 契约型开放式、指数基金、联接基金 

基金合同生效日 2012 年 8 月 21 日 

报告期末基金份额总额 1,402,800,337.60 份 

投资目标 
紧密跟踪业绩比较基准，追求跟踪偏离度及跟踪误

差的最小化。 

投资策略 

本基金为易方达恒生中国企业 ETF 的联接基金，

主要通过投资于易方达恒生中国企业 ETF 实现对

业绩比较基准的紧密跟踪。本基金将在综合考虑合

规、风险、效率、成本等因素的基础上，决定采用
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申赎的方式或证券二级市场交易的方式进行易方

达恒生中国企业 ETF 的投资。本基金可投资恒生

中国企业指数成份股及备选成份股、恒生中国企业

指数期货或期权等金融衍生工具。本基金力争将年

化跟踪误差控制在 4%以内。 

业绩比较基准 
恒生中国企业指数 (使用估值汇率折算 )收益率

×95%+活期存款利率(税后)×5% 

风险收益特征 

本基金是 ETF 联接基金，理论上其风险收益水平

高于混合型基金、债券基金和货币市场基金。本基

金主要通过投资于易方达恒生中国企业 ETF 实现

对业绩比较基准的紧密跟踪。因此，本基金的业绩

表现与恒生中国企业指数的表现密切相关。此外，

本基金通过主要投资于易方达恒生中国企业 ETF

间接投资于香港证券市场，需承担汇率风险以及境

外市场的风险。 

基金管理人 易方达基金管理有限公司 

基金托管人 交通银行股份有限公司 

境外投资顾问 
英文名称：无 

中文名称：无 

境外资产托管人 

英文名称：The Hongkong and Shanghai Banking 

Corporation Limited 

中文名称：香港上海汇丰银行有限公司 

下属分级基金的基金简称 易方达恒生国企 ETF 联

接（QDII）A 

易方达恒生国企 ETF 联

接（QDII）C 

下属分级基金的交易代码 110031 005675 

报告期末下属分级基金的

份额总额 
1,106,422,970.68 份 296,377,366.92 份 

注：1.自2018年2月9日起，本基金增设C类份额类别，份额首次确认日为2018
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年2月12日。  

2.本基金A类份额含A类人民币份额（份额代码：110031）、A类美元现汇份

额（份额代码：110032）及A类美元现钞份额（份额代码：110033），交易代码

仅列示A类人民币份额代码。本基金C类份额含C类人民币份额（份额代码：

005675）。 

2.1.1 目标基金基本情况 

基金名称 易方达恒生中国企业交易型开放式指数证券投资基金 

基金主代码 510900 

基金运作方式 交易型开放式（ETF） 

基金合同生效日 2012 年 8 月 9 日 

基金份额上市的证券交

易所 
上海证券交易所 

上市日期 2012 年 10 月 22 日 

基金管理人名称 易方达基金管理有限公司 

基金托管人名称 交通银行股份有限公司 

2.1.2 目标基金产品说明 

投资目标 
紧密跟踪标的指数，追求跟踪偏离度及跟踪误差的最

小化。 

投资策略 

本基金主要采取完全复制法进行投资，即参考恒生中

国企业指数的成份股组成及权重构建股票投资组合，

并根据恒生中国企业指数的成份股组成及权重变动

对股票投资组合进行相应调整。当市场流动性不足等

情况导致本基金无法按照指数构成及权重进行组合

构建时，基金管理人将通过投资其他成份股、非成份

股、成份股个股衍生品进行替代。为进行流动性管理、

应付赎回、降低跟踪误差以及提高投资效率，本基金

可投资恒生 H 股指数期货或期权等金融衍生工具。

本基金力争将年化跟踪误差控制在 3%以内。 

业绩比较基准 恒生中国企业指数（使用估值汇率折算） 

风险收益特征 

本基金属股票指数基金,预期风险与收益水平高于混

合基金、债券基金与货币市场基金。本基金主要采用

完全复制法跟踪标的指数的表现,具有与标的指数相

似的风险收益特征。本基金主要投资香港证券市场上

市的中国企业,需承担汇率风险以及境外市场的风
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险。 

§3  主要财务指标和基金净值表现 

3.1 主要财务指标 

单位：人民币元 

主要财务指标 

报告期 

(2025 年 10 月 1 日-2025 年 12 月 31 日) 

易方达恒生国企 ETF

联接（QDII）A 

易方达恒生国企 ETF

联接（QDII）C 

1.本期已实现收益 14,217,101.11 3,858,127.57 

2.本期利润 -99,202,369.90 -29,143,924.84 

3.加权平均基金份额本期利润 -0.0885 -0.0891 

4.期末基金资产净值 1,252,825,199.74 338,451,980.30 

5.期末基金份额净值 1.1323 1.1420 

注：1.所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费

用后实际收益水平要低于所列数字。 

2.本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价

值变动收益）扣除相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收

益加上本期公允价值变动收益。 

3.2 基金净值表现 

3.2.1 本报告期基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较 

易方达恒生国企 ETF 联接（QDII）A 

阶段 
净值增长

率① 

净值增长

率标准差

② 

业绩比较

基准收益

率③ 

业绩比较

基准收益

率标准差

④ 

①－③ ②－④ 

过去三个

月 
-7.23% 1.13% -7.32% 1.13% 0.09% 0.00% 

过去六个

月 
2.13% 1.05% 1.69% 1.05% 0.44% 0.00% 

过去一年 20.51% 1.52% 18.42% 1.53% 2.09% -0.01% 
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过去三年 39.17% 1.49% 33.10% 1.50% 6.07% -0.01% 

过去五年 -2.58% 1.62% -9.55% 1.64% 6.97% -0.02% 

自基金合

同生效起

至今 

13.23% 1.40% 2.42% 1.44% 10.81% -0.04% 

易方达恒生国企 ETF 联接（QDII）C 

阶段 
净值增长

率① 

净值增长

率标准差

② 

业绩比较

基准收益

率③ 

业绩比较

基准收益

率标准差

④ 

①－③ ②－④ 

过去三个

月 
-7.28% 1.13% -7.32% 1.13% 0.04% 0.00% 

过去六个

月 
2.01% 1.05% 1.69% 1.05% 0.32% 0.00% 

过去一年 20.21% 1.52% 18.42% 1.53% 1.79% -0.01% 

过去三年 38.14% 1.49% 33.10% 1.50% 5.04% -0.01% 

过去五年 -3.13% 1.62% -9.55% 1.64% 6.42% -0.02% 

自基金合

同生效起

至今 

-2.33% 1.49% -14.46% 1.51% 12.13% -0.02% 

3.2.2  自基金合同生效以来基金累计份额净值增长率变动及其与同期业绩比

较基准收益率变动的比较 

易方达恒生中国企业交易型开放式指数证券投资基金联接基金 

累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图 

易方达恒生国企 ETF 联接（QDII）A 

（2012 年 8 月 21 日至 2025 年 12 月 31 日） 
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易方达恒生国企 ETF 联接（QDII）C 

（2018 年 2 月 12 日至 2025 年 12 月 31 日） 

 

注：1.本基金的业绩比较基准已经转换为以人民币计价。 

2.自2018年2月9日起，本基金增设C类份额类别，份额首次确认日为2018年2

月12日，增设当期的相关数据和指标按实际存续期计算。 
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§4  管理人报告 

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介 

姓名 职务 

任本基金的基金经理

期限 

证券

从业

年限 

说明 

任职日期 离任日期 

余海

燕 

本基金的基金经理，易方达沪

深 300 医药 ETF、易方达沪深

300非银ETF、易方达沪深300

非银 ETF 联接、易方达沪深

300ETF 联接、易方达沪深

300ETF、易方达中证500ETF、

易方达中证海外中国互联网

50（QDII-ETF）、易方达沪深

300 医药 ETF 联接、易方达恒

生国企（QDII-ETF）、易方达

中证海外中国互联网 50ETF

联接（QDII）、易方达中证

500ETF 联接、易方达奥明日

经 225ETF（QDII）、易方达上

证 50ETF、易方达上证 50ETF

联接、易方达中证军工指数

（LOF）、易方达中证全指证

券公司指数（LOF）、易方达

中证军工 ETF、易方达上证

50 指数（LOF）的基金经理，

指数投资部副总经理、指数投

资决策委员会委员 

2018-08-1

1 
- 20 年 

硕士研究

生，具有基

金从业资

格。曾任汇

丰银行

Consumer 

Credit Risk

信用风险分

析师，华宝

兴业基金管

理有限公司

分析师、基

金经理助

理、基金经

理，易方达

基金管理有

限公司投资

发展部产品

经理，易方

达上证 50

分级、易方

达国企改革

分级、易方

达军工分

级、易方达

证券公司分

级、易方达

中证军工

ETF、易方

达中证全指

证券公司

ETF、易方

达黄金 ETF

联接、易方

达黄金
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ETF、易方

达中证港股

通互联网

ETF、易方

达中证港股

通互联网

ETF 联接发

起式的基金

经理。 

注：1.对基金的首任基金经理，其“任职日期”为基金合同生效日，“离任日期”

为根据公司决定确定的解聘日期；对此后的非首任基金经理，“任职日期”和“离

任日期”分别指根据公司决定确定的聘任日期和解聘日期。 

2.证券从业的含义遵从行业协会相关规定。 

4.2 境外投资顾问为本基金提供投资建议的主要成员简介 

本基金未聘请境外投资顾问。 

4.3 报告期内本基金运作遵规守信情况说明 

本报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金法》等有关法律法规及

基金合同、基金招募说明书等有关基金法律文件的规定，以取信于市场、取信于

社会投资公众为宗旨，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在

控制风险的前提下，为基金份额持有人谋求最大利益。在本报告期内，基金运作

合法合规，无损害基金份额持有人利益的行为。 

4.4 公平交易专项说明 

4.4.1 公平交易制度的执行情况 

本基金管理人努力通过建立有纪律、规范化的投资研究、决策流程和交易流

程，以及强化事后监控分析来确保公平对待不同投资组合，切实防范利益输送。

本基金管理人制定了相应的投资权限管理制度、投资备选库管理制度和集中交易

制度等，通过投资交易系统中的公平交易模块，同时依据境外市场的交易特点规

范交易委托方式，以尽可能确保公平对待各投资组合。本报告期内，公平交易制

度总体执行情况良好。 

4.4.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内，公司旗下所有投资组合参与的交易所公开竞价交易中，同日反

向交易成交较少的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的交易共 36 次，其中
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33 次为指数量化投资组合因投资策略需要和其他组合发生的反向交易，3 次为不

同基金经理管理的基金因投资策略不同而发生的反向交易，有关基金经理按规定

履行了审批程序。 

本报告期内，未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。 

4.5 报告期内基金的投资策略和业绩表现说明 

本基金为易方达恒生中国企业 ETF 的联接基金，报告期内主要通过投资易

方达恒生中国企业 ETF 实现对业绩比较基准的紧密跟踪。易方达恒生中国企业

ETF 跟踪恒生中国企业指数，该指数由在香港上市交易的市值大、流动好的 50

只中国内地企业证券组成，以反映在香港上市的中国内地企业的整体表现。 

恒生中国企业指数的市场表现，主要受全球金融条件、中国宏观经济与政策

环境及港股市场资金供求变化等因素综合影响。全球金融条件方面，美联储四季

度完成 10 月、12 月两次各 25 个基点的降息，延续货币宽松周期，但声明中隐

含短期暂停降息的观望信号，政策内部存在分歧，叠加美债收益率阶段性波动，

一定程度上压制全球风险偏好，对依赖外资流动性的港股形成制约。此外，中美

贸易政策不确定性、地缘政治扰动等因素阶段性加剧市场波动。中国宏观经济形

势方面，四季度经济延续复苏态势，复苏基础持续巩固但动能有待增强，企业盈

利呈现明显结构性分化，整体修复节奏放缓，对港股市场基本面形成阶段性支撑。

政策层面，中国央行货币政策延续适度宽松基调，强调“促进社会综合融资成本

低位运行”，通过优化利率传导机制维持融资成本在历史较低水平，但未明确提

及降准降息，政策力度与市场预期存在差异。资金与情绪面上，年末南向资金流

入力度放缓；同时港股一级市场 IPO 持续推进，12 月迎来限售股解禁小高峰，

增加股票供给并分流二级市场资金，进一步抑制市场情绪。报告期内港股市场震

荡走低，行业呈现明显结构性分化。其中原材料、能源、金融等行业表现相对领

先，信息科技、医疗保健等行业表现相对落后。指数表现方面，报告期内以港币

计价的恒生中国企业指数下跌约 6.72%，表现弱于同期恒生指数。 

恒生中国企业指数对香港上市的中国内地企业覆盖较为全面，传统经济和新

经济占比较为均衡，随着海外中概股回归及成份股定期调整，指数的新经济属性

将逐渐增强。在中国经济发展日趋国际化的背景下，恒生中国企业指数产品将为

境内投资者搭起桥梁，帮助投资者分享港股市场上中国内地企业的投资机遇。 
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本报告期为本基金的正常运作期，本基金在投资运作过程中严格遵守基金合

同，坚持既定的指数化投资策略，依据基金申赎变动等情况进行日常组合管理，

力求跟踪误差最小化。 

截至报告期末，本基金 A 类基金份额净值为 1.1323 元，本报告期份额净值

增长率为-7.23%，同期业绩比较基准收益率为-7.32%；C 类基金份额净值为 1.1420

元，本报告期份额净值增长率为-7.28%，同期业绩比较基准收益率为-7.32%。年

化跟踪误差 0.41%，在合同规定的目标控制范围之内。 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明 

报告期内，本基金未出现连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人

或者基金资产净值低于五千万元的情形。 

§5  投资组合报告 

5.1 报告期末基金资产组合情况 

序号 项目 金额（人民币元） 

占基金总资

产的比例

（%） 

1 权益投资 - - 

 其中：普通股 - - 

 存托凭证 - - 

 优先股 - - 

 房地产信托 - - 

2 基金投资 1,479,720,150.52 92.39 

3 固定收益投资 40,706,454.79 2.54 

 其中：债券 40,706,454.79 2.54 

 资产支持证券 - - 

4 金融衍生品投资 - - 

 其中：远期 - - 

 期货 - - 
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 期权 - - 

 权证 - - 

5 买入返售金融资产 - - 

 其中：买断式回购的买入返售金融资产 - - 

6 货币市场工具 - - 

7 银行存款和结算备付金合计 74,280,239.80 4.64 

8 其他资产 6,843,807.16 0.43 

9 合计 1,601,550,652.27 100.00 

5.2 期末投资目标基金明细 

序

号 
基金名称 

基

金

类

型 

运作方式 管理人 
公允价值(人民

币元) 

占基金

资产净

值比例

（%） 

1 

易方达恒生中

国企业交易型

开放式指数证

券投资基金 

股

票

型 

交易型开放

式（ETF） 

易方达

基金管

理有限

公司 

1,479,720,150.52 92.99 

5.3 报告期末在各个国家（地区）证券市场的股票及存托凭证投资分布 

本基金本报告期末未持有权益投资。 

5.4 报告期末按行业分类的股票及存托凭证投资组合 

本基金本报告期末未持有权益投资。 

5.5 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的权益投资明细 

5.5.1 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票及存托

凭证投资明细 

本基金本报告期末未持有权益投资。 

5.6 报告期末按债券信用等级分类的债券投资组合 

债券信用等级 公允价值（人民币元） 
占基金资产净值比例

（％） 

未评级 40,706,454.79 2.56 

注：本债券投资组合主要采用标准普尔、穆迪、惠誉提供的债券信用评级信
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息，债券投资以全价列示。 

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细 

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 
公允价值（人

民币元） 

占基金资产

净值比例

（％） 

1 210208 21 国开 08 40,000,000 40,706,454.79 2.56 

注：1.债券代码为 ISIN 码或当地市场代码。 

2.数量列示债券面值，外币按照期末估值汇率折为人民币，四舍五入保留整

数。 

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券

投资明细 

本基金本报告期末未持有资产支持证券。 

5.9 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名金融衍生品投

资明细 

序号 衍生品类别 衍生品名称 
公允价值 

(人民币元） 

占基金资产 

净值比例

（%） 

1 股指期货 
HSCEI Futures     

Jan26 
- - 

注：按照期货每日无负债结算的结算规则，“其他衍生工具-期货投资”与“证

券清算款-期货每日无负债结算暂收暂付款”适用于金融资产与金融负债相抵销

的情形，故将“其他衍生工具期货投资”的期末公允价值以抵销后的净额列报，净

额为零。期货投资的公允价值变动金额为-225,286.91 元，已包含在结算备付金中。 

5.10 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名基金投资明

细 

序

号 
基金名称 

基

金

类

型 

运作方式 管理人 
公允价值 

（人民币元） 

占基金

资产净

值比例

（%） 

1 
易方达恒生中

国企业交易型

股

票

交易型开放

式（ETF） 

易方达

基金管
1,479,720,150.52 92.99 
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开放式指数证

券投资基金 

型 理有限

公司 

5.11投资组合报告附注 

5.11.1 本基金目标 ETF 投资的前十名证券的发行主体中，中国工商银行股份有

限公司在报告编制日前一年内曾受到国家外汇管理局北京市分局、中国人民银行

的处罚。中国建设银行股份有限公司在报告编制日前一年内曾受到国家金融监督

管理总局、中国人民银行的处罚。 

本基金为目标 ETF 的联接基金，上述主体所发行的证券系标的指数成份股，上

述主体所发行证券的投资决策程序符合公司投资制度的规定。 

除上述主体外，基金管理人未发现本基金目标 ETF 投资的前十名证券的发行主

体出现本期被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚

的情形。 

本基金投资的前十名证券的发行主体中，国家开发银行在报告编制日前一年内曾

受到国家外汇管理局北京市分局、中国人民银行的处罚。 

本基金对上述主体所发行证券的投资决策程序符合公司投资制度的规定。 

除上述主体外，基金管理人未发现本基金投资的前十名证券的发行主体出现本期

被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形。 

5.11.2 本基金本报告期末未持有股票，不存在投资的前十名股票超出基金合同

规定的备选股票库情况。 

5.11.3 其他资产构成 

序号 名称 金额（人民币元） 

1 存出保证金 3,552,553.08 

2 应收证券清算款 2,361,568.24 

3 应收股利 - 

4 应收利息 - 

5 应收申购款 929,685.84 

6 其他应收款 - 

7 其他 - 

8 合计 6,843,807.16 
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5.11.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

本基金本报告期末未持有处于转股期的可转换债券。 

5.11.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

本基金本报告期末未持有股票。 

§6  开放式基金份额变动 

单位：份 

项目 
易方达恒生国企ETF

联接（QDII）A 

易方达恒生国企ETF

联接（QDII）C 

报告期期初基金份额总额 1,149,195,211.20 321,002,068.58 

报告期期间基金总申购份额 60,974,277.91 91,463,748.31 

减：报告期期间基金总赎回份额 103,746,518.43 116,088,449.97 

报告期期间基金拆分变动份额（份

额减少以“-”填列） 
- - 

报告期期末基金份额总额 1,106,422,970.68 296,377,366.92 

注：本基金 A 类份额变动含 A 类人民币份额、A 类美元现汇份额及 A 类美

元现钞份额；本基金 C 类份额变动含 C 类人民币份额。 

§7  基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细 

本报告期内基金管理人未运用固有资金申购、赎回、买卖本基金份额。 

§8  备查文件目录 

8.1 备查文件目录 

1.中国证监会核准易方达恒生中国企业交易型开放式指数证券投资基金联

接基金募集的文件； 

2.《易方达恒生中国企业交易型开放式指数证券投资基金联接基金基金合

同》；  

3.《易方达恒生中国企业交易型开放式指数证券投资基金联接基金托管协
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议》； 

4.《易方达基金管理有限公司开放式基金业务规则》； 

5.基金管理人业务资格批件和营业执照。 

8.2 存放地点 

广东省广州市天河区珠江东路 30 号 42 层。 

8.3 查阅方式 

投资者可在营业时间免费查阅，也可按工本费购买复印件。 

 

 

易方达基金管理有限公司 

二〇二六年一月二十二日 
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