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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。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025年 4月 18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 1月 1日起至 3月 31日止。

§2 基金产品概况

基金简称 南方港股数字经济混合发起（QDII）
基金主代码 019265
交易代码 019265
基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日 2023 年 10 月 24 日

报告期末基金份额总额 52,369,361.62 份

投资目标

在有效控制组合风险并保持良好流动性的前提下，重点投资

于港股数字经济主题的优质上市公司，通过专业化研究分析，

力争实现基金资产的长期稳定增值。

投资策略

本基金依托于基金管理人的投资研究平台，在数字经济领域，

努力挖掘质地优秀、具备长期价值增长潜力的上市公司。本

基金在个股的选择上着重于“自下而上”的基本面选股，采

用定量和定性分析相结合的策略。

主要投资策略包括：1、资产配置策略；2、股票投资策略；

3、债券投资策略；4、可转换债券及可交换债券投资策略；

5、金融衍生品投资策略；6、资产支持证券投资策略

业绩比较基准
经估值汇率调整后的恒生科技指数收益率×85%+人民币银

行活期存款利率（税后）×15%

风险收益特征

本基金为混合型基金，一般而言，其长期平均风险和预期收

益率低于股票型基金，高于债券型基金、货币市场基金。本

基金投资港股通股票，除了需要承担与境内证券投资基金类

似的市场波动风险等一般投资风险之外，本基金还面临汇率

风险和港股通机制下因投资环境、投资标的、市场制度以及
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交易规则等差异带来的特有风险。本基金可投资于境外证券，

除了需要承担与境内证券投资基金类似的市场波动风险等一

般投资风险之外，本基金还面临汇率风险等境外证券市场投

资所面临的特别投资风险。

基金管理人 南方基金管理股份有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

下属分级基金的基金简称
南方港股数字经济混合发起

（QDII）A
南方港股数字经济混合发起

（QDII）C
下属分级基金的交易代码 019265 019266
报告期末下属分级基金的份

额总额
31,612,635.02 份 20,756,726.60 份

英文名称：The Hongkong & Shanghai Banking CORP Limited
境外资产托管人

中文名称：香港上海汇丰银行有限公司

§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

报告期（2025 年 1 月 1 日－2025 年 3 月 31 日）

主要财务指标 南方港股数字经济混合发起

（QDII）A
南方港股数字经济混合发起

（QDII）C
1.本期已实现收益 1,109,795.30 613,536.10
2.本期利润 1,666,773.70 1,121,478.35
3.加权平均基金份额本期利

润
0.0723 0.0729

4.期末基金资产净值 47,626,697.93 31,017,407.44
5.期末基金份额净值 1.5066 1.4943
注：1、基金业绩指标不包括持有人认（申）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

南方港股数字经济混合发起（QDII）A

阶段
份额净值

增长率①

份额净值

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

①-③ ②-④
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④

过去三个

月
12.03% 2.05% 17.33% 2.22% -5.30% -0.17%

过去六个

月
12.80% 1.80% 14.06% 1.94% -1.26% -0.14%

过去一年 51.01% 1.71% 48.61% 1.87% 2.40% -0.16%
自基金合

同生效起

至今

50.66% 1.65% 41.21% 1.85% 9.45% -0.20%

南方港股数字经济混合发起（QDII）C

阶段
份额净值

增长率①

份额净值

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
11.88% 2.05% 17.33% 2.22% -5.45% -0.17%

过去六个

月
12.30% 1.80% 14.06% 1.94% -1.76% -0.14%

过去一年 50.24% 1.71% 48.61% 1.87% 1.63% -0.16%
自基金合

同生效起

至今

49.43% 1.66% 41.21% 1.85% 8.22% -0.19%

3.2.2 自基金合同生效以来基金累计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
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注：本基金建仓期为 6个月，建仓期结束时各项资产配置比例符合合同约定。

§4 管理人报告

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介

任本基金的基金经理

期限姓名 职务

任职日期 离任日期

证券

从业

年限

说明

熊潇雅

本基金

基金经

理

2025 年 3
月 7 日

- 9 年

女，美国伊利诺伊大学厄巴纳香槟分校

金融学硕士，具有基金从业资格。2015
年 7 月加入南方基金，历任国际业务部

销售经理、研究员。2020 年 6 月 2 日至

2021年 9月 29日，任投资经理助理；2021
年 9 月 29 日至今，任南方香港成长灵活

配置混合基金经理；2022 年 3 月 4 日至

今，任南方香港优选股票（QDII-LOF）
基金经理；2025 年 3 月 7 日至今，任南

方中国新兴经济 9 个月持有期混合

（QDII）、南方港股数字经济混合发起

（QDII）基金经理。

王士聪

本基金

基金经

理（已

离任）

2023年10
月 24 日

2025 年 3
月 7 日

8 年

美国布兰迪斯大学国际经济与金融学硕

士，注册金融分析师（CFA），具有基金

从业资格。2016 年 7 月加入南方基金，

任国际业务部研究员。2018 年 11 月 30
日至 2020 年 5 月 15 日，任南方全球基
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金经理助理；2019 年 4 月 10 日至 2020
年 5 月 15 日，任南方香港成长基金经理

助理；2020 年 5 月 15 日至 2025 年 3 月 7
日，任南方香港成长灵活配置混合基金经

理；2021 年 8 月 10 日至 2025 年 3 月 7
日，任南方中国新兴经济 9 个月持有期混

合（QDII）基金经理；2023 年 10 月 24 日

至 2025 年 3 月 7 日，任南方港股数字经

济混合发起（QDII）、南方港股医药行业

混合发起（QDII）基金经理；2024 年 5
月 21 日至 2025 年 3 月 7 日，任南方恒生

科技指数发起（QDII）基金经理；2024
年 8 月 23 日至 2025 年 3 月 7 日，任南

方全球精选配置股票（QDII-FOF）基金

经理。

注：1、本基金首任基金经理的任职日期为本基金合同生效日，后任基金经理的任职日期以

及历任基金经理的离任日期为公司相关会议作出决定的公告（生效）日期；

2、证券从业年限计算标准遵从中国证监会《证券基金经营机构董事、监事、高级管理

人员及从业人员监督管理办法》中关于证券基金从业人员范围的相关规定。

4.1.1 期末兼任私募资产管理计划投资经理的基金经理同时管理的产品情况

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

本基金无境外投资顾问。

4.3 报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本报告期内，本基金管理人严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》等有关法律法

规、中国证监会和本基金基金合同的规定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金

资产，在严格控制风险的基础上，为基金份额持有人谋求利益。本报告期内，本基金运作整

体合法合规，没有损害基金份额持有人利益。基金的投资范围、投资比例及投资组合符合有

关法律法规及基金合同的规定。

4.4 公平交易专项说明

4.4.1 公平交易制度的执行情况

本报告期内，本基金管理人严格执行《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意

见》，完善相应制度及流程，通过系统和人工等各种方式在各业务环节严格控制交易公平执

行，公平对待旗下管理的所有基金和投资组合。
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4.4.2 异常交易行为的专项说明

本基金于本报告期内不存在异常交易行为。本报告期内基金管理人管理的所有投资组合

参与的交易所公开竞价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

交易次数为 1次，是由于指数投资组合的投资策略导致。

4.5 报告期内基金的投资策略和业绩表现说明

4.5.1 报告期内基金投资策略和运作分析

回顾 2025 年一季度，市场依然变幻莫测，充满魅力。年初市场仍在担忧刺激政策力度

和延续性，春节期间 deepseek 的横空出世让所有的市场参与者为之振奋，我们看到了一直

以来期待的“科技的力量”，这对于提升生产率，未来转变经济结构都有着非常重要的作用。

随后我们看到了更多的流动性进入港股市场，南下资金以及部分海外资金逐步推动港股实现

了全球最为领先的一季度市场表现。三月底港股市场的财报季，虽然有一些公司出现了小的

插曲，整体还是交出了令人满意的业绩答卷，大部分公司给出了乐观积极的 2025 年的增长

预期。但就在当下，美国提出的针对全球的关税政策让全球资本市场一天之内跌到谷底，港

股年初以来的涨幅几乎全部被吞噬，我们预期可能会进入贸易冲突的相对长期的拉扯之中，

市场的波动也会进一步加强。

市场存在风险，但是也孕育着机会，贸易冲突虽然一时间成为市场的主旋律，但是我们

的科技仍然在发展和突破，AI 大模型和软硬件的应用仍然处在不断的创新和迭代之中，这

是长期中国最优秀的生产力。面对大环境的不确定性，更需要发挥我们长期以来深度研究的

特长和优势，不断自下而上发掘未来 3年基本面维度良好的优质公司，即使在中间动荡的市

场环境下，也能由坚实的基本面托底，不跟风炒作无基本面、纯交易属性的公司。市场变化

风云突变，唯有拥有坚实的竞争壁垒、健康的行业竞争格局、良好的行业成长性、和积极的

股东回报的公司，才能在较长维度上为股东创造价值，我们也将以此为准绳，坚定选择那些

拥有长期主义的企业家，坚定支持这些公司的长期发展，资本投资于实业，共同创造长期价

值。

展望后市，我们积极看好港股市场的中期表现，我们认为应该注重三方面选股：1）仍

然以 TMT 行业作为核心仓位，TMT 行业中大部分公司的估值和综合股息回报率（回购+现金

股息）已经达到价值股的标准，并且未来 3-5 年仍有很好的内生成长性，他们与 22 年的美

股 TMT 行业很相似，负面因素已经充分计入，但潜力被市场所忽视，在 AI 时代，他们与美

国同业一样，未来既有降本增效的潜力，也有新场景的收入贡献，本轮 AI 共识形成的很快，

大公司既有积极的投入意愿，也有丰富的场景、数据和生态壁垒。2）积极在政策加力的方

向寻找机会，如手机产业链。3）继续寻找新的消费趋势，我们仍看好兴趣消费、新零售和

高端制造业出海、AI 眼镜、端侧 AI、智能驾驶等方向。4）继续深挖 AI 行业的机会，紧跟

前沿模型技术进步的研究，寻找新的落地方向。
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第一，我们认为全球 AI 周期仍在中早期阶段，AI 将成为未来 10 年社会生产效率提升

的关键因素。deepseek 的出现，一方面，使得 AI 技术在中国民众中进一步出圈、有利于在 

C 端和 B 端共同提升全社会的认知水平，另一方面，deepseek 和 海外相关产品都大幅优化

了推理成本，这让下游厂商更加确信未来的降本趋势，我们预期，2025 年将是 C 端应用大

量推出和试错的大年，也是 B端加速落地的元年。同时，在未来 2-3 年维度，我们也看好

端侧 AI 的前景，行业龙头已经勾勒出 AI 代理的初始形态，陆续发布 AI 赋能的应用，未

来会有更多第三方原生应用加入生态，这不仅会催化换机周期的到来，而且会进一步巩固系

统和流量入口的地位，有机会最终分得更多利润，在这过程中，整体应用的格局和生态预计

也会发生很大变化，同时 AI 眼镜作为新时代的背景输入和交互入口，会有广阔的前景。

第二，随着港股成长股在今年以来大幅提高股东回报（分红率、回购），很多成长股也

具备很强的价值属性，不仅在估值、综合股息率与市场追捧的公共事业、周期行业类似，而

且成长性更好、更加轻资产、资产负债表更加健康、行业格局同样“月明星稀”，我们认为

港股互联网行业是新的“价值股”。另外，过去 3 年，外资流出是港股市场下跌的一个主要

的资金面影响因素，但是充足的回购和分红有望抵消外资流出的影响，成为部分个股反转的

重要胜负手之一。这类“价值成长股”，也是本轮反弹的主力军，但目前这些优质公司的估

值仍然相较海外同行大幅低估，他们是我们未来一段时间在港股的主要布局选择。

未来，本基金将坚持基金主题，在逆境中始终保持成长风格，坚定看好中国经济的长期

发展，重点投资在目前宏观环境和产业背景下，在数字经济领域，仍然高速成长的子行业和

优质公司，即包括典型的互联网和硬件公司，也包括受益于数字经济赋能的传统行业公司，

如新零售、新消费、高端制造、产业互联网等。同时，基金将更多以全球产业研究为基础，

从长期视角，投资全球和中国 TMT 行业的核心企业。

4.5.2 报告期内基金的业绩表现

截至报告期末，本基金 A 份额净值为 1.5066 元，报告期内，份额净值增长率为

12.03%，同期业绩基准增长率为 17.33%；本基金 C份额净值为 1.4943元，报告期内，份额

净值增长率为 11.88%，同期业绩基准增长率为 17.33%。

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

不适用。

§5 投资组合报告
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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 75,226,109.84 91.63
其中：普通股 75,226,109.84 91.63
      存托凭证 - -

2 基金投资 737,710.30 0.90
3 固定收益投资 - -

其中：债券 - -
      资产支持证券 - -

4 金融衍生品投资 - -
其中：远期 - -
      期货 - -
      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
3,692,329.60 4.50

8 其他资产 2,441,994.28 2.97
9 合计 82,098,144.02 100.00

注：本基金本报告期末通过沪港通交易机制投资的港股市值为人民币 2,247,367.90 元，占

基金资产净值比例 2.86%;通过深港通交易机制投资的港股市值为人民币 23,931,815.01元，

占基金资产净值比例 30.43%。

5.2 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

国家（地区） 公允价值（人民币元） 占基金资产净值比例（％）

中国香港 74,577,509.84 94.83
中国内地 648,600.00 0.82

5.3 报告期末按行业分类的股票及存托凭证投资组合

行业类别 公允价值（人民币元） 占基金资产净值比例（％）

能源 - -
材料 - -
工业 6,481,948.69 8.24
非必需消费品 22,199,838.43 28.23
必需消费品 3,532,033.09 4.49
医疗保健 3,070,024.71 3.90
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金融 2,286,772.74 2.91
科技 19,201,060.82 24.42
通讯 17,557,440.60 22.33
公用事业 - -
房地产 896,990.76 1.14
政府 - -
合计 75,226,109.84 95.65
注：本基金对以上行业分类采用彭博行业分类标准。

5.4 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

5.4.1 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

序号

公司名

称（英

文）

公司名

称（中

文）

证券代

码

所在证

券市场

所属国

家（地

区）

数量

（股）

公允价

值（人

民币元）

占基金

资产净

值比例

（％）

1
Tencent 
Holding
s Ltd

腾讯控

股有限

公司

700 HK
中国香

港联合

交易所

中国香

港
15,450

7,086,0
88.58

9.01

2

Alibaba 
Group 
Holding 
Limited

阿里巴

巴集团

控股有

限公司

9988 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
59,800

7,063,7
09.96

8.98

3
Xiaomi 
Corpora
tion

小米集

团

1810 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
141,000

6,401,8
56.28

8.14

4
JD.Com
, Inc.

京东集

团股份

有限公

司

9618 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
38,950

5,779,8
31.94

7.35

5

Semico
nductor 
Manufa
cturing 
Internati
onal 
Corpora
tion

中芯国

际集成

电路制

造有限

公司

981 HK
中国香

港联合

交易所

中国香

港
129,500

5,509,2
48.96

7.01

6

Trip.co
m 
Group 
Limited

携程集

团有限

公司

9961 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
8,700

3,967,7
44.50

5.05
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7
China 
Mobile 
Limited

中国移

动有限

公司

941 HK
中国香

港联合

交易所

中国香

港
41,900

3,240,2
59.16

4.12

8

J&T 
Global 
Express 
Limited

极兔速

递环球

有限公

司

1519 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
600,000

3,133,9
30.68

3.98

9

Pop 
Mart 
Internati
onal 
Group 
Limited

泡泡玛

特国际

集团有

限公司

9992 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
16,000

2,310,7
66.32

2.94

10 Meituan 美团
3690 
HK

中国香

港联合

交易所

中国香

港
14,000

2,012,8
76.80

2.56

注：本基金对以上证券代码采用当地市场代码。

5.5 报告期末按债券信用等级分类的债券投资组合

本基金本报告期末未持有债券。

5.6 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债券投资明细

本基金本报告期末未持有债券。

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名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。

5.8 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

本基金本报告期末未持有金融衍生品。

5.9 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

金额单位：人民币元

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 CSOP ETF 交易型开 CSOP 737,710.30 0.94
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Hang Seng 
TECH 
Index Daily 
2X 
Leveraged 
Product

放式 Asset 
Manageme
nt Ltd

5.10 投资组合报告附注

5.10.1   声明本基金投资的前十名证券的发行主体本期是否出现被监管部门立

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。如是，还应对

相关证券的投资决策程序做出说明

报告期内基金投资的前十名证券的发行主体未有被监管部门立案调查，不存在报告编制

日前一年内受到公开谴责、处罚的情形。

5.10.2   声明基金投资的前十名股票是否超出基金合同规定的备选股票库。如

是，还应对相关股票的投资决策程序做出说明 

本基金投资的前十名股票（如有）没有超出基金合同规定的备选股票库，本基金管理人

从制度和流程上要求股票必须先入库再买入。

5.10.3 其他资产构成

单位：人民币元

序号 名称 金额（元）

1 存出保证金 10,131.81
2 应收证券清算款 1,544,573.54
3 应收股利 -
4 应收利息 -
5 应收申购款 887,288.93
6 其他应收款 -
7 待摊费用 -
8 其他 -
9 合计 2,441,994.28

5.10.4 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。

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

无。

§6 开放式基金份额变动
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单位：份

项目
南方港股数字经济混合发起

（QDII）A
南方港股数字经济混合发起

（QDII）C
报告期期初基金份额总额 15,100,021.83 12,154,733.04
报告期期间基金总申购份额 24,080,755.60 28,695,723.43
减：报告期期间基金总赎回

份额
7,568,142.41 20,093,729.87

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 31,612,635.02 20,756,726.60

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况

单位：份

项目 份额

报告期期初管理人持有的本基金份额 10,004,430.99
报告期期间买入/申购总份额 -
报告期期间卖出/赎回总份额 -
报告期期末管理人持有的本基金份额 10,004,430.99
报告期期末持有的本基金份额占基金总份额比例（%） 19.10

7.2 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，基金管理人不存在申购、赎回或买卖本基金的情况。

§8 报告期末发起式基金发起资金持有份额情况

项目 持有份额总数

持有份额占

基金总份额

比例（%）

发起份额总数

发起份额占

基金总份额

比例（%）

发起份额承

诺持有期限

基金管理人

固有资金
10,004,430.99 19.10 10,000,000.00 19.10

自合同生效

之日起不少

于 3 年

基金管理人

高级管理人

员

- - - - -

基金经理等

人员
- - - - -

基金管理人

股东
- - - - -
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其他 - - - - -
合计 10,004,430.99 19.10 10,000,000.00 19.10 -

§9 影响投资者决策的其他重要信息

9.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况

报告期内持有基金份额变化情况 报告期末持有基金情况

投资者

类别 序号

持有基金

份额比例

达到或者

超过 20%
的时间区

间

期初份额 申购份额 赎回份额 持有份额
份额占

比

机构 1
20250101-
20250303

10,004,430.99 - - 10,004,430.99 19.10%

产品特有风险

本基金存在持有基金份额超过 20%的基金份额持有人，在特定赎回比例及市场条件下，若基金管理人未能以合理价格及时

变现基金资产，将会导致流动性风险和基金净值波动风险。

9.2 影响投资者决策的其他重要信息

无。

§10 备查文件目录

10.1 备查文件目录

1、《南方港股数字经济混合型发起式证券投资基金（QDII）基金合同》；

2、《南方港股数字经济混合型发起式证券投资基金（QDII）托管协议》；

3、南方港股数字经济混合型发起式证券投资基金（QDII）2025年 1季度报告原文。

10.2 存放地点

深圳市福田区莲花街道益田路 5999号基金大厦 32-42楼。

10.3 查阅方式

网站：http://www.nffund.com
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