
华夏基金李一梅：打造具内生增长力的指数产品

本报记者 吴娟娟

日前， 华夏基金发布第四只smart� beta� ETF产品———华夏中证

AH经济蓝筹股票指数基金。 这只产品源于华夏基金总经理李一梅和同

事的一次出访。 那次出访，海外一家养老金机构人士表达了对标普500

这只指数的青睐，“标普500代表了美国最好的核心资产。 ” 该人士说，

对于长期投资者而言，标普500指数基金是可以放心买的。 这留给李一

梅一个问题：在中国有没有可以让长期投资者放心买的指数基金。 这样

的指数基金应该能不断创新高，以时间熨平波动，投资者只要长期持有，

就大概率能赚钱。 换言之，这应该是一只有内生增长能力的基金。 如何

研发这样的指数基金成了困扰李一梅的一个问题。 而在这个夏天，她给

了我们一个答案。

铆定GDP增长

“此前我们在与加拿大国民养老基金交流的时候，发现他们极度推

崇标普500。 加拿大国民养老基金认为，标普500能够不断从美国经济中

抓取新的价值，不管市场怎么演化，它总能代表美国的核心资产。 ” 李一

梅介绍说，“这激发了我和同事们立志做出能真正从中国经济增长中攫

取收益、无惧资本市场波动、长期来看具备内生增长力的指数基金。 ”

业内人士表示，多年以来，我国GDP一直保持高速增长，但是A股的

宽基指数却没能跟随经济增长不断创出新高，这一度令人怀疑指数投资

是否能在中国奏效。 作为国内指数投资的先行者，华夏基金认为这是一

个需要解决的问题。

在这个夏天，华夏基金推出的华夏中证AH经济蓝筹股票指数基金

便是在这个方向上的一个尝试。 据了解，华夏基金向中证指数公司定制

了AH经济蓝筹股票指数。 这只指数创新了指数编制方法：一般指数按

照市值大小决定股票在指数中的权重，这只指数却不然，它按照行业对

GDP的贡献来决定其在指数中的权重，再从行业中寻找具有代表性的公

司纳入指数。在A股大市值公司中，金融公司占比较高，宽基指数多由金

融类公司主导。 不过金融类公司并不是对GDP贡献最大的，因此这些宽

基指数常常不能准确反映GDP增长的情况。 但这只指数中，对GDP贡献

大的行业权重占比更高，从而解决了这一问题。

“长期投资的前提是投资者相信经济长期向好。” 李一梅说，但如果经济

长期向好，投资者如何才能从中获益？ 她认为，对于长期投资者来说，一

只能够铆定GDP增长的指数基金非常必要，而华夏AH经济蓝筹指数基

金正是一只铆定GDP增长的指数基金。

海外经验显示，聪明beta是近年来指数基金行业重要的增长点。 例

如ETF.com网站显示，目前在美国上市的聪明beta指数有1093只，总管

理规模达9276亿美元。 最大的聪明beta� ETF为领航集团旗下的领航价

值ETF，它以多个价值因子为筛选标准，从美国的大市值股票中筛选成

分股。 截至6月21日，这只ETF最新管理规模达489亿美元，受到众多机

构投资者青睐。

晨星的研究报告称，聪明beta策略的吸引力在于它能够以透明化的

方法，挖掘出驱动投资回报的因子，以此编制指数，形成指数产品。 最近

几年聪明beta策略也在国内指数投资界兴起， 华夏基金就是国内聪明

beta投资的先行者， 目前为止其已发行了4只聪明beta指数产品。 李一

梅认为，聪明beta兼具被动投资和主动投资的优点，更重要的是，它是满

足居民不断提升的资产配置需求的投资策略。

为资产配置创造工具

李一梅认为，养老、教育这些场景化的投资需求需要客户持续地投

资。 “养老、教育投资具有明确的目标，比如养老投资，客户经过30年要

存100万元或者200万元的养老金。 为达成目标，他要有纪律，有风险预

算。 为了实现这一投资目标，他需要进行资产配置。 为了帮助客户达成

目标，基金管理公司需要定义、发现、创造好的资产。 怎么用指数的形式

把好的资产定义出来？ 这是华夏基金一直在探索的问题。 目前，华夏基

金的指数产品线在行业里是最宽广的，但是我认为，从资产定义的角度

来看还有很多事情可以做。 ”

“华夏基金最近刚推出了中日互联ETF，后面可能或还将推出中印

互联ETF，今后还将有豆粕ETF、黄金ETF、白糖ETF、铜ETF等产品。 ”

李一梅表示，华夏基金在提供资产配置工具方面还将有很多探索，而有

些探索是非常适合用聪明beta策略推进的。

例如创业板相关产品，“针对创业板，如果你单做指数化投资，它会

非常模糊，因为这个板块没有明确的特征。 于是我们推出了‘创蓝筹’ ，

把有蓝筹性质的创业板放在一起，又推出‘创成长’ ，把有成长性质的创

业板股票放在一起。 ” 李一梅认为，细究下去，聪明beta策略能在很多方

面为投资者攫取收益。 再如，行业指数方面，有一些行业的格局很稳定，

它可用一个标准化的指数来刻画，但是对于尚未形成清晰格局的行业，

主动管理能够创造可观的超额收益，聪明beta策略就有用武之地 。

为投资者提供解决方案

很多投资者认为， 管理指数产品相较于主动管理产品更为简单，确

定指数之后，只要照单下单就可以了。 李一梅认为这是市场的误会。 她

表示，指数投资是一个系统化的工程。 她认为基金公司做好指数投资需

要做好风险控制，同时要为各种可能出现的情况做好预案。 “华夏基金

制定了一个完善的大额申赎应对机制。 此外，依靠强大的投研团队，对

重点成分股进行深入研究，能更加合理地设置ETF申购赎回清单中长期

停牌股票的替代标的。 ” “15年来，我们在管理上证50ETF中遇到了非

常多的突发事件，在解决这些问题的过程中，华夏基金不断积累经验并

一步步成长为一个成熟的指数管理人， 而这些经验也成为了华夏基金

的竞争优势。 ”

李一梅还认为，指数投资不等于被动投资，指数投资也可以吸取主

动管理的方法、经验。 她认为指数投资的核心要义是“透明” ，“因为

透明更容易让投资人理解和信任， 也不会让投资人感觉到过两天相关

基金经理走了，这个基金业绩就不行了。 ” 指数基金投资者所见即所得，

在李一梅看来，这是指数投资最具魅力的地方之一 。

2019年以来，指数基金在国内热度上升，指数产品受到资金青睐。

为了抢占市场份额，部分基金公司采取降低费率的竞争策略，低费率指

数基金不断涌现。 在国内的基金公司中，华夏基金指数基金规模率先突

破千亿元，在国内股票ETF市场占比接近三成。 作为指数投资界的领军

者，华夏基金如何看待“价格战” ？ 李一梅表示，低费率并不等于好产

品。 “从全球来看， 贝莱德是指数之王， 但是它不是费率最低的公司。

Vanguard虽然费率显著低于行业平均水平，但它也并不是美国费率最

低的基金公司。 基金产品归根到底要看最后管理的效果，指数基金要

看它是不是能够准确跟踪指数， 甚至为客户创造超越基准的收益。 同

时，李一梅认为，基金公司在费率上的竞争其实是市场化自由竞争的结

果 。

李一梅表示：“投资人特别是机构投资人做资产配置需要配置方

案，他需要明确怎样通过一套系统化的方法来满足自己的配置需求。 ”

为了满足这一需求， 华夏基金将用自己的资产配置能力为机构投资者

提供解决方案。

李一梅表示，竞争会使这个行业变得更好。 “我们的战略是做好自

己，把对的事情坚持做下去，不断定义和创造好自身，不断精进管理水

平和风险控制能力， 不断建设在指数投资特别是在ETF领域的生态环

境。 我们还要有好的技术手段不断使我们投资变得更高效，有更好资产

配置解决方案。 ”

竞争并不止于公募行业内部，在公募基金行业之外，理财子公司陆

续成立，公募基金如何应对来自理财子公司的竞争？ 华夏基金认为，理

财公司对接的是理财资金。 但目前部分理财子公司也在推指数产品，

“如果他把这些产品推给了老百姓， 就相当于做了更大面积的推广，这

对于我们来说是好事。 ”

矢志坚持投资者教育

很少有基金公司的总经理像李一梅一样耗费大量的时间和精力用

于投资者教育上。 李一梅认为，基金行业的发展需要大量的教育工作，

这是转变居民理财观念、改善资本市场生态的大事。 “我还有不到15年

就退休了。 我退休的时候不知道能不能看到养老基金能够变成每一个

人的必选项，但这是我剩下15年矢志不渝坚持要做的事情。 ”

“目前，我国人口的平均年龄在46、47岁左右，这个国家已经进入了

中年后期，养老投资是急需解决的问题，而解决这个问题需要大量的投

资者教育。我们要针对不同年龄阶段的投资者采取不同的教育方法。 60

岁的人，其投资目标是战胜CPI。 比如水果涨价，猪肉涨价，这或许就是

他们的痛点。 而年轻人的痛点可能是如何分享到下一步国家经济转型

和经济发展的果实。 ” 李一梅说。

针对不同年龄阶段的投资者，华夏基金推出了不同的投资者教育方

式。 例如，面向年轻人，华夏基金以“奇葩说” 这种视频辩论的方式来讨

论投资理财的方法，受到了年轻人的喜爱。 针对老年人，华夏基金则以

微电影的方式来传递养老投资的理念。

华夏基金人士表示，李一梅很爱说“坚持” 。 李一梅表示，投资者教

育必须坚持做，因为“没有捷径可走” 。

简历

李一梅，华夏基金管理有限公司总经理。 美国哈佛大学公共政策硕

士、中国人民大学经济学硕士，并具有特许金融分析师（CFA）资格。

2001年8月加入华夏基金，曾任公司副总经理、基金营销部总经理、营销

总监、市场总监等，并曾任上海华夏财富投资管理有限公司执行董事、

总经理。
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为投资者提供解决方案

很多投资者认为， 管理指

数产品相较于主动管理产品更

为简单，确定指数之后，只要照

单下单就可以了。 李一梅认为

这是市场的误会。 她表示，指数

投资是一个系统化的工程。 她

认为基金公司做好指数投资需

要做好风险控制， 同时要为各

种可能出现的情况做好预案。

“华夏基金制定了一个完善的

大额申赎应对机制。 此外，依靠

强大的投研团队，对重点成分股

进行深入研究，能更加合理地设

置ETF申购赎回清单中长期停

牌股票的替代标的。 ”“15年

来，我们在管理上证50ETF中遇

到了非常多的突发事件， 在解

决这些问题的过程中， 华夏基

金不断积累经验并一步步成长

为一个成熟的指数管理人，而

这些经验也成为了华夏基金的

竞争优势。 ”

李一梅还认为， 指数投资不

等于被动投资，指数投资也可以

吸取主动管理的方法、经验。 她

认为指数投资的核心要义是“透

明” ，“因为透明更容易让投资

人理解和信任，也不会让投资人

感觉到过两天相关基金经理走

了，这个基金业绩就不行了。 ” 指

数基金投资者所见即所得，在李

一梅看来，这是指数投资最具魅

力的地方之一 。

2019年以来，指数基金在国

内热度上升，指数产品受到资金

青睐。 为了抢占市场份额，部分

基金公司采取降低费率的竞争

策略， 低费率指数基金不断涌

现。 在国内的基金公司中，华夏

基金指数基金规模率先突破千

亿元，在国内股票ETF市场占比

接近三成。作为指数投资界的领

军者，华夏基金如何看待“价格

战” ？ 李一梅表示，低费率并不

等于好产品。“从全球来看，贝莱

德是指数之王，但是它不是费率

最低的公司。 Vanguard虽然费

率显著低于行业平均水平，但它

也并不是美国费率最低的基金公

司。 基金产品归根到底要看最

后管理的效果，指数基金要看它

是不是能够准确跟踪指数，甚至

为客户创造超越基准的收益。 ”

同时，李一梅认为，基金公司在

费率上的竞争其实是市场化自由

竞争的结果。

李一梅表示：“投资人特别

是机构投资人做资产配置需要

配置方案，他需要明确怎样通过

一套系统化的方法来满足自己

的配置需求。 ” 为了满足这一需

求，华夏基金将用自己的资产配

置能力为机构投资者提供解决

方案。

李一梅表示， 竞争会使这个

行业变得更好。 “我们的战略是

做好自己，把对的事情坚持做下

去， 不断定义和创造好自身，不

断精进管理水平和风险控制能

力，不断建设在指数投资特别是

在ETF领域的生态环境。 我们还

要有好的技术手段不断使我们

投资变得更高效，有更好资产配

置解决方案。 ”

竞争并不止于公募行业内

部，在公募基金行业之外，理财

子公司陆续成立，公募基金如何

应对来自理财子公司的竞争？ 华

夏基金认为，理财公司对接的是

理财资金。 但目前部分理财子公

司也在推指数产品，“如果他把

这些产品推荐给了老百姓，就相

当于做了更大面积的推广，这对

于我们来说是好事。 ”
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华夏基金李一梅：

打造具有内生增长力的指数产品

□本报记者 吴娟娟

日前， 华夏基金发

布第四只smart� beta�

ETF产品———华夏中证

AH经济蓝筹股票指数

基金。 这只产品起因之

一是华夏基金总经理李

一梅和同事的一次出

访。那次出访，海外一家

养老金机构人士表达了

对标普500这只指数的

青睐，“标普500代表了

美 国 最 好 的 核 心 资

产。 ” 该人士说，对于长

期投资者而言， 标普

500指数基金是可以放

心买的。 这留给李一梅

一个问题： 在中国有没

有可以让长期投资者放

心买的指数基金。 这样

的指数基金应该能不断

创新高， 以时间熨平波

动， 投资者只要长期持

有，就大概率能赚钱。换

言之， 这应该是一只有

内生增长能力的基金。

如何研发这样的指数基

金成了困扰李一梅的一

个问题。而在这个夏天，

她给了我们一个答案。

锚定GDP增长

“此前我们在与加拿大国民养老基金交流的时

候，发现他们极度推崇标普500。 加拿大国民养老基金

认为， 标普500能够不断从美国经济中抓取新的价值，

不管市场怎么演化，它总能代表美国的核心资产。 ” 李

一梅介绍说，“这激发了我和同事们立志做出能真正

从中国经济增长中攫取收益、无惧资本市场波动、长期

来看具备内生增长力的指数基金。 ”

业内人士表示，多年以来，我国GDP一直保持高速

增长， 但是A股的宽基指数却没能跟随经济增长不断

创出新高， 这一度令人怀疑指数投资是否能在中国奏

效。作为国内指数投资的先行者，华夏基金认为这是一

个需要解决的问题。

在这个夏天，华夏基金推出的华夏中证AH经济蓝

筹股票指数基金便是在这个方向上的一个尝试。 据了

解，华夏基金向中证指数公司定制了AH经济蓝筹股票

指数。这只指数创新了指数编制方法：一般指数按照市

值大小决定股票在指数中的权重，这只指数却不然，它

按照行业对GDP的贡献来决定其在指数中的权重，再

从行业中寻找具有代表性的公司纳入指数。 在A股大

市值公司中，金融公司占比较高，宽基指数多由金融类

公司主导。不过金融类公司并不是对GDP贡献最大的，

因此这些宽基指数常常不能准确反映GDP增长的情

况。 但这只指数中， 对GDP贡献大的行业权重占比更

高，从而解决了这一问题。

“长期投资的前提是投资者相信经济长期向好。 ”

李一梅说，但如果经济长期向好，投资者如何才能从中

获益？ 她认为， 对于长期投资者来说， 一只能够锚定

GDP增长的指数基金非常必要，而华夏AH经济蓝筹指

数基金正是一只铆定GDP增长的指数基金。

海外经验显示， 聪明beta是近年来指数基金行业

重要的增长点。例如ETF.com网站显示，目前在美国上

市的聪明beta指数有1093只，总管理规模达9276亿美

元。最大的聪明beta� ETF为领航集团旗下的领航价值

ETF，它以多个价值因子为筛选标准，从美国的大市值

股票中筛选成分股。 截至6月21日，这只ETF最新管理

规模达489亿美元，受到众多机构投资者青睐。

晨星的研究报告称， 聪明beta策略的吸引力在于

它能够以透明化的方法，挖掘出驱动投资回报的因子，

以此编制指数，形成指数产品。最近几年聪明beta策略

也在国内指数投资界兴起， 华夏基金就是国内聪明

beta投资的先行者， 到目前为止其已发行了4只聪明

beta指数产品。李一梅认为，聪明beta兼具被动投资和

主动投资的优点，更重要的是，它是满足居民不断提升

的资产配置需求的投资策略。

为资产配置创造工具

李一梅认为，养老、教育这

些场景化的投资需求需要客户

持续地投资。“养老、教育投资具

有明确的目标， 比如养老投资，

客户经过30年要存100万元或者

200万元的养老金。 为达成目标，

他要有纪律，有风险预算。 为了

实现这一投资目标，他需要进行

资产配置。 为了帮助客户达成目

标， 基金管理公司需要定义、发

现、创造好的资产。 怎么用指数

的形式把好的资产定义出来？ 这

是华夏基金一直在探索的问题。

目前，华夏基金的指数产品线在

行业里是最宽广的， 但是我认

为，从资产定义的角度来看还有

很多事情可以做。 ”

“华夏基金最近刚推出了中

日互联ETF，后面可能或还将推

出中印互联ETF，今后还将有豆

粕ETF、黄金ETF、白糖ETF、铜

ETF等产品。 ” 李一梅表示，华

夏基金在提供资产配置工具方

面还将有很多探索，而有些探索

是非常适合用聪明beta策略推

进的。

例如创业板相关产品，“针

对创业板，如果你单做指数化投

资，它会非常模糊，因为这个板

块没有明确的特征。 于是我们推

出了‘创蓝筹’ ，把有蓝筹性质的

创业板放在一起，又推出‘创成

长’ ， 把有成长性质的创业板股

票放在一起。 ” 李一梅认为，细究

下去， 聪明beta策略能在很多方

面为投资者攫取收益。 再如，行

业指数方面，有一些行业的格局

很稳定，它可用一个标准化的指

数来刻画，但是对于尚未形成清

晰格局的行业，主动管理能够创

造可观的超额收益， 聪明beta策

略就有用武之地 。

矢志坚持投资者教育

很少有基金公司的总经理像

李一梅一样耗费大量的时间和

精力用于投资者教育上。 李一梅

认为，基金行业的发展需要大量

的教育工作，这是转变居民理财

观念、 改善资本市场生态的大

事。“我还有不到15年就退休了。

我退休的时候不知道能不能看

到养老基金能够变成每一个人

的必选项，但这是我剩下15年矢

志不渝坚持要做的事情。 ”

“目前， 我国人口的平均年

龄在46、47岁左右， 这个国家已

经进入了中年后期，养老投资是

急需解决的问题，而解决这个问

题需要大量的投资者教育。 我们

要针对不同年龄阶段的投资者

采取不同的教育方法。 60岁的

人，其投资目标是战胜CPI。 比如

水果涨价，猪肉涨价，这或许就

是他们的痛点。 而年轻人的痛点

可能是如何分享到下一步国家

经济转型和经济发展的果实。 ”

李一梅说。

针对不同年龄阶段的投资

者，华夏基金推出了不同的投资

者教育方式。 例如，面向年轻人，

华夏基金以“奇葩说” 这种视频

辩论的方式来讨论投资理财的方

法，受到了年轻人的喜爱。 针对

老年人，华夏基金则以微电影的

方式来传递养老投资的理念。

华夏基金人士表示， 李一梅

很爱说“坚持” 。 李一梅表示，投

资者教育必须坚持做，因为“没

有捷径可走” 。


