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11月市场波动行情下量化基金跑赢基准——量化

基金月度跟踪（2024年 12月）

团队成员
分析师： 李杨(S0210524100005)

分析师： 何佳玮(S0210524100009)

相关报告
1、从反弹到反转交易方案——2024.11.14
2、指数成分股调整对个股收益的冲击及特征推演

——2024.11.12
3、极致风格化的权益基金优选策略——
2024.11.08

投资要点：

 主动量化基金收益分析

宽基类主动量化基金共跟踪 14种宽基指数，其中跟踪沪深 300、
中证 500、中证 800 指数的量化基金在 11 月份超额收益均值分别为

0.0%、2.4%和 0.6%；行业主题类基金中，跟踪中证环保、高端装备、
新兴产业的量化基金超额收益位列前 3位；smart beta类基金跟踪跟踪

中证 500成长指数的量化基金本月超额收益排名第一。

 指数增强量化基金收益分析

宽基类指增量化基金共跟踪 19种宽基指数，跟踪中证 500指数、

沪深 300指数的基金在 11月份超额收益均值分别为 0.8%和-0.4%；行
业主题类基金中，跟踪芯片、中华半导体芯片、云计算的量化基金超

额收益位列前位；smart beta类基金中跟踪中华预期高股息指数指数的
量化基金月度超额收益最高。

 对冲量化基金收益分析

11月对冲基金平均绝对收益为 0.09%；本月对冲基金表现收益差
异较小。基金净值波动率、最大回撤与 2024年至今相比较小。

 风险提示

本报告所有分析均基于公开信息，不构成任何投资建议；报告中
采用的样本数据有限，存在样本不足以代表整体市场的风险，且数据
处理统计方式可能存在误差；报告中结论均基于对历史客观数据的统

计和分析，但过往数据并不代表未来表现。
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1 量化基金概况

根据交易策略的不同，我国的量化基金产品大致可分为三类：主动量化基金、

指数增强量化基金与对冲量化基金，三类产品有各自的特征与优势，适用于不同的

交易需求。

图表 1：量化基金产品分类

来源：华福证券研究所绘制

我们将量化基金按跟踪指数进行分类，将主动量化基金分为跟踪沪深 300、中证

500、中证 800、其他宽基指数、行业主题指数、smart beta共 6类基金，指数增强基

金分为跟踪沪深 300、中证 500、其他宽基指数、行业主题指数、smart beta共 5类基

金。其中 smart beta类指量化基金跟踪指数的编制方案中采用红利、等权、低波动、

价值、成长等单因子或者多因子复合模选成分股。

2024年 11月，跟踪其他宽基、中证 500和行业主题的主动量化基金、跟踪其他

宽基、中证 500 和行业主题的指增基金绝对收益中位数均高于中证偏股基金指数收

益表现。

图表 2：量化基金产品分类 11月业绩表现概况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

从绝对收益表现上看，2024年 11月份量化基金价格变动呈现上涨趋势。跟踪其
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他宽基的指增基金、跟踪其他宽基、中证 500和行业主题的主动量化、跟踪 smartbeta

的指增基金本月收益率涨跌幅排名前 5，收益率中位数分别为 3.19%、2.29%、1.48%、

1.04%和 0.89%

图表 3：2024年 11月各类量化基金涨跌幅中位数 图表 4：2024年初至今各类量化基金涨跌幅中位数

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日 资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

2 主动量化基金

2.1 主动量化基金——宽基类

截至 2024年 11月 30日，198只宽基类主动量化基金按跟踪指数分为跟踪 14种

指数，其中跟踪指数为沪深 300 指数、中证 500 指数、中证 800指数基金数量分别

为 74、55、33只。

图表 5：宽基类主动量化基金指数跟踪情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

我们将分析跟踪指数为沪深 300 指数、中证 500指数、中证 800 指数和其他宽

基指数类量化基金收益表现情况。

 跟踪指数为沪深 300指数基金

2024年 11月，跟踪指数为沪深 300的主动量化基金相对沪深 300指数超额收
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益均值为 0.0%，超额收益分布较 2024年初至今初更窄。2024 年 11月份净值波动

率均值高于 2024年初至今，最大回撤幅度均值小于 2024年初至今。

图表 6：跟踪沪深 300主动基金超额收益

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

图表 7：跟踪沪深 300主动基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

列举出 2024 年 11月超额收益排名前 10 的跟踪指数为沪深 300的主动量化基

金，将收益表现概况及绩效指标展示如下表所示（若同一基金经理管理的多只量化

基金收益排名均位居前列，只列举所管理的基金中超额收益最大的基金产品信息）：

图表 8：2024年 11月跟踪指数为沪深 300的主动量化基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

 跟踪指数为中证 500指数基金

2024年 11月，跟踪指数为中证 500的主动量化基金相对中证 500指数超额收

益均值为 2.4%，分布区间较年初至今阶段超额收益表现更窄。2024年 11月份基金

波动率低于 2024年初至今、最大回撤均值小于 2024年初至今。
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图表 9：跟踪中证 500主动基金超额收益

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

图表 10：跟踪中证 500主动基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

列举出 2024 年 11月超额收益排名前 10 的跟踪指数为中证 500的主动量化基

金（若同一基金经理管理的多只量化基金收益排名均位居前列，只列举所管理的基

金中超额收益最大的基金产品信息）：

图表 11：2024年 11月跟踪指数为中证 500的主动量化基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

 跟踪指数为中证 800指数基金

2024年 11月，跟踪指数为的中证 800的主动基金相对中证 800指数超额收益

均值为 0.6%，分布区间较 2024 年初至今超额收益表现更窄。2024年 11月份基金

净值波动率均值小于 2024年初至今、最大回撤均值小于 2024年初至今。
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图表 12：跟踪中证 800主动基金超额收益

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

图表 13：跟踪中证 800主动基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

列举出 2024年 11月超额收益排名前 10的跟踪指数为中证 800的主动量化基

金，将收益表现概况及绩效指标展示如下表所示：

图表 14：2024年 11月跟踪指数为中证 800的主动量化基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

 跟踪指数为其他宽基类主动基金

跟踪指数为其他宽基指数的主动量化基金共 36只，列举出 2024年 11月超额收

益排名前 10 的基金，其中月超额收益排名前三的量化基金跟踪指数为中证 1000 和

创业板综合指数。
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图表 15：2024年 11月跟踪指数为其他宽基指数的主动量化基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

2.2 主动量化基金——行业主题类

36只行业主题类主动量化基金跟踪指数分别为医药卫生、内地金融、科技、消

费、ESG、计算机、电子元器件、食品饮料、环保、新能源、国防军工、医疗、TMT、

龙头企业等行业主题指数。

列举出 2024年 11月超额收益排名前 10的跟踪指数为行业主题类指数的主动量

化基金，其中跟踪中证环保、高端装备、新兴产业指数的量化基金 11月超额收益位

列前 3位。

图表 16：2024年 11月跟踪指数为行业主题类主动量化基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

2.3 主动量化基金——smart beta类

21只 smart beta类主动基金跟踪指数分别为中证红利、中信成长风格、中证国企

红利指数、价值 50等。2024年 11月，跟踪中证 500成长指数的招商成长量化选股

A本月超额收益排名第一。

图表 17：2024年 11月跟踪指数为 smart beta类主动量化基金超额收益排名

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024年 11月 30日，仅保留成立半年以上的基金
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3 指数增强基金

3.1 指数增强基金——宽基类

截至 2024 年 11月 30 日，207 只宽基类基金共跟踪 19 种指数，其中跟踪中证

500、沪深 300和中证 1000指数基金数量分别为 56、53和 41只。

图表 18：宽基类指增基金指数跟踪情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

我们将分析跟踪中证 500和沪深 300指数宽基类指增基金收益表现情况。

 跟踪中证 500指数基金

2024 年 11月，跟踪中证 500 的指增基金相对中证 500 指数的超额收益均值为

0.8%。2024 年 11月份基金净值波动率均值低于 2024年初至今；2024 年 11月跟踪

误差均值为 5.8%，高于 2024年初至今水平。

图表 19：跟踪中证 500指增基金超额收益 图表 20：跟踪中证 500指增基金年化跟踪误差

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日 资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日
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图表 21：跟踪中证 500指增基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

列举出 2024年 11月超额收益排名前 10的跟踪中证 500的指增基金，将收益表

现概况及绩效指标展示如下表所示：

图表 22：2024年 11月跟踪中证 500的宽基类指增基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

 跟踪沪深 300指数基金

2024 年 11月，跟踪沪深 300 的指增基金相对沪深 300 指数的超额收益均值为

-0.4%。2024年 11月份基金净值波动率均值高于 2024年初至今；2024年 11月跟踪

误差均值为 3.7%，低于 2024年初至今水平。

图表 23：跟踪沪深 300指增基金超额收益 图表 24：跟踪沪深 300指增基金年化跟踪误差

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日 资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

图表 25：跟踪沪深 300指增基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日
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列举出 2024年 11月超额收益排名前 10的跟踪沪深 300的指增基金，将收益表

现概况及绩效指标展示如下表所示：

图表 26：2024年 11月跟踪沪深 300的宽基类指增基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

 跟踪其他宽基类指增基金

跟踪其他宽基指数的主动基金共 121只，列举出 2024 年 11月超额收益排名前

10 的跟踪其他宽基类的指增基金，其中排名前 3 的量化基金跟踪中证 2000 和国证

2000。

图表 27：2024年 11月跟踪其他指数的宽基类指增基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

3.2 指数增强基金——行业主题类

21只行业主题类指增基金分别跟踪新能、高装、半导、芯片、消费、化工、医

药、科技、食品饮料、稀金属、ESG、人工智能类行业主题指数。

列举出 2024年 11月超额收益排名前 10的跟踪行业主题类指数的指增基金，其

中半导体芯片、消费电子、消费龙头的指增基金本月份超额收益排名前三。将收益

表现概况及绩效指标展示如下表所示：

图表 28：2024年 11月行业主题类指增基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日
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3.3 指数增强基金——行业主题类

3只 smart beta类指增基金分别跟踪中证红利、中证国企红利、中华预期高股息。

2024年 11月，跟踪中华预期高股息指数的量化基金月度超额收益率排名第一，将收

益表现概况及绩效指标展示如下表所示：

图表 29：2024年 11月 smart beta类指增基金超额收益排名

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

4 对冲量化基金

2024年 11月，对冲量化基金收益绝对收益率平均收益 0.09%。2024年 11月份

基金净值波动率低于 2024年初至今水平、最大回撤均值小于 2024年初至今水平。

图表 30：对冲量化基金绝对收益表现

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

图表 31：对冲量化基金年化波动率、最大回撤情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

2024年 11月，列举出本月度绝对收益排名前 10的对冲量化基金，将收益表现

概况及绩效指标展示如下表所示：
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图表 32：2024年 11月行业主题类指增基金超额收益排名前 10

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

5 量化基金新成立情况

截至 2024年 11月 30日，全市场量化基金总数为 500只，其中主动型量化基金

252只，是我国目前市场上数量最多的量化基金产品，数量占比 50.40%。

图表 33：各类量化基金产品数量

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日

2024年 11月新成立 11只量化基金（计数时只考虑主基金，规模按合计规模计

算），6只为指数增强基金、5只为主动量化基金，较上月新成立量化基金数量增加 6

只，合计基金募资规模为 71.12亿元。

图表 34：2024年 11月量化基金新成立情况

资料来源：Wind，华福证券研究所，数据截至 2024 年 11月 30日
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6 风险提示

本报告所有分析均基于公开信息，不构成任何投资建议；报告中采用的样本数

据有限，存在样本不足以代表整体市场的风险，且数据处理统计方式可能存在误差；

报告中结论均基于对历史客观数据的统计和分析，但过往数据并不代表未来表现。
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投资评级声明

类别 评级 评级说明

公司评级

买入 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅在 20%以上

持有 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅介于 10%与 20%之间

中性 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间

回避 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间

卖出 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下

行业评级

强于大市 未来 6个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上

跟随大市 未来 6个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间

弱于大市 未来 6个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A股市场以沪
深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准（另有说明的除外）

联系方式
华福证券研究所 上海
公司地址：上海市浦东新区浦明路 1436号陆家嘴滨江中心MT座 20层
邮编：200120
邮箱：hfyjs@hfzq.com.cn
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