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海外跨国 ETF发展现状及其优势 

——跨国 ETF专题研究之二 

  

核心要点：   
 

l 美国本土纳指 100 ETF。美国本土挂牌交易的规模最大的纳指 100 

ETF 是 PowerShares 公司于 1999 年 3 月 10 日成立发行的

PowerShares QQQ Trust, Series 1。该基金总市值已经超过 300

亿美元。随后的十年间，ProShares Trust公司先后发行了正向和

反向跟踪纳指 100的 ETF产品，杠杆范围从 1倍到 3倍不等，均有

较大的规模和不错的流动性。 

l 跨国纳指 100 ETF。纳指 100受到市场的普遍欢迎，多个国家和地

区均发行了跟踪纳指 100的跨境 ETF基金，满足投资者全球配置分

散风险的需求。这种跨国且跨时区产品不乏在我国近邻日本和韩国

成立的纳指 100 ETF，包括 Nomura Asset Management Co., Ltd.

在日本发行的 Next Funds NASDAQ-100 ETF，以及 Mirae Asset MAPS 

Global Investment Co., Ltd在韩国发行的 TIGER NASDAQ-100 ETF，

为我国首只发行的纳指 100 ETF提供了很好的借鉴意义。 

l 跨国 ETF的优势。（1）流动性更强。此前投资者通过普通 QDII基

金配置美股，申购确认时间通常为“T+2”个交易日，而赎回确认

时间则通常需要“T+10”个交易日。跨国 ETF通过上市交易可以大

幅提高流动性，解决普通 QDII 基金赎回周期过长的问题。（2）交

易成本更低。投资普通 QDII 基金需要交纳一定比例的申购、赎回

费用。而跨国 ETF可以在二级市场交易，没有申购、赎回费用，交

易费用相对更低。（3）跟踪误差更小。跨国 ETF 不需保留 5%以上

的现金，跟踪误差更小，工具特性更强。（4）成为融券标的丰富投

资手段。未来当跨国 ETF规模达到一定程度，有望成为融资融券标

的，可以为投资者提供杠杆投资和卖空的途径。（5）跨国 ETF被动

投资费率低、透明度高，是 QDII 基金未来发展趋势之一。（6）分

散风险。通过对世界主要国家的股票市场和 A 股市场的相关性分

析，我们得出结论：A股市场与国际市场的相关性较低，与欧美国

家的相关性最低，其次是亚太地区，香港市场的相关性最大。因此，

跨国 ETF的发行为国内投资者的资产配置提供有利工具。 

l 跨国、跨时区 ETF的特有风险。（1）投资人若参考 IOPV进行投资

决策可能导致损失。（2）实施股票换购套利策略较为困难。 
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一、纳指 100 ETF金融产品 

（一）美国本土上市的纳指 100 ETF 

作为成长股的摇篮，跟踪纳指 100的 ETF 和衍生产品已经被广泛使用。美国本土挂牌交
易的规模最大的纳指 100 ETF是 PowerShares公司于 1999年 3月 10日成立发行的 PowerShares 
QQQ Trust, Series 1。该基金总市值已经超过 300亿美元。随后的十年间， ProShares Trust公
司先后发行了正向和反向跟踪纳指 100的 ETF产品，杠杆范围从 1倍到 3倍不等，均有较大
的规模和不错的流动性。 

表 1：美国本土挂牌上市的主要纳指 100 ETF清单 

序号 ETF名称 证券代码 成立日期 发起人 

1 PowerShares QQQ Trust, Series 1 QQQ 1999/3/10 PowerShares 

2 Short QQQ PSQ 2006/6/19 ProShares Trust 

3 Ultra QQQ QLD 2006/6/19 ProShares Trust 

4 UltraShort QQQ QID 2006/7/11 ProShares Trust 

5 ProShares UltraPro QQQ TQQQ 2010/2/9 ProShares Trust 

6 ProShares UltraProQQQ ETF SQQQ 2010/2/9 ProShares Trust 

数据来源：The NASDAQ OMX Group Inc，Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

表 2：美国本土挂牌上市的主要纳指 100 ETF产品简介 

序号 ETF名称 与纳指 100关系 市值（美元） 总股数（股） 30天平均成交量 开支比率 

1 PowerShares QQQ Trust, Series 1 正向无杠杆 30.90b 455.4m 30.3m 0.20% 

2 Short QQQ 反向无杠杆 195.17m 8.0m 520.8k 0.95% 

3 Ultra QQQ 正向 2倍杠杆 494.26m 8.3m 2.3m 0.95% 

4 UltraShort QQQ 反向 2倍杠杆 456.96m 17.1m 4.5m 0.95% 

5 ProShares UltraPro QQQ 正向 3倍杠杆 211.99m 3.7m 2.0m 0.95% 

6 ProShares UltraProQQQ ETF 反向 3倍杠杆 204.54m 5.9m 1.7m 0.95% 

数据来源：Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

数据截至：2013年 4月 8日 

（二）跨国纳指 100 ETF 

纳指 100受到市场的普遍欢迎，多个国家和地区均发行了跟踪纳指 100的跨境 ETF基金，
满足投资者全球配置分散风险的需求。这种跨国且跨时区产品不乏在我国近邻日本和韩国成立

的纳指 100 ETF，包括 Nomura Asset Management Co., Ltd.在日本发行的 Next Funds 
NASDAQ-100 ETF，以及Mirae Asset MAPS Global Investment Co., Ltd在韩国发行的 TIGER 
NASDAQ-100 ETF，为我国首只发行的纳指 100 ETF提供了很好的借鉴意义。 
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表 3：主要跨国纳指 100 ETF 

序号 跨国国泰纳指 100 ETF名称 发起人 成立日期 

1 Amundi ETF NASDAQ-100 Amundi Investment Solutions 2011/5/9 

2 iShares NASDAQ-100® (DE) former Nasdaq-100 Ex ETF Barclays Global Investors (Deutschland) AG 2006/4/11 

3 Horizons BetaPro Nasdaq-100 Bear Plus ETF, TSE-HQD BetaPro Management Inc. 2008/6/18 

4 Horizons BetaPro Nasdaq-100 Bull Plus ETF, TSE-HQU BetaPro Management Inc. 2008/6/18 

5 ComStage ETF NASDAQ-100 Commerz Derivatives Funds Solutions S.A. 2008/9/5 

6 CS ETF (IE) on Nasdaq-100 Credit Suisse Fund Management Company (Ireland) Limited 2010/1/26 

7 NASDAQ-100 Index ETF HQ FONDER Sverige AB 2010/3/10 

8 NASDAQ-100 European Tracker ETF (EQQQ) PowerShares 2002/12/2 

9 BMO NASDAQ-100 Equity Hedged to CAD Index ETF Jones Heward Investment Counsel Inc. 2010/1/21 

10 Lyxor ETF Nasdaq-100 Lyxor International Asset Management 2002/11/22 

11 TIGER NASDAQ-100 ETF Mirae Asset MAPS Global Investment Co., Ltd 2010/10/18 

12 Next Funds NASDAQ-100 ETF Nomura Asset Management Co., Ltd. 2010/8/16 

数据来源：The NASDAQ OMX Group Inc，Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

表 4：主要跨国纳指 100 ETF产品简介 

序号 发起人 成立注册地 与纳指 100关系 总资产 总股数 

1 Amundi Investment Solutions 法国 跟踪 EUR 92.33m 4.0m 

2 Barclays Global Investors (Deutschland) AG 德国 跟踪 EUR 481.31m 17.3m 

3 BetaPro Management Inc. 加拿大 反向 2倍杠杆 CAD 12.89m 3.3m 

4 BetaPro Management Inc. 加拿大 正向 2倍杠杆 CAD 9.15m 400.0k 

5 Commerz Derivatives Funds Solutions S.A. 卢森堡 跟踪 EUR 82.87m 2.9m 

6 Credit Suisse Fund Management Company (Ireland) Limited 爱尔兰 跟踪 USD 193.05m 1.3m 

7 Jones Heward Investment Counsel Inc. 加拿大 加元套期指数 CAD 113.21m 5.3m 

8 NASDAQ-100 European Tracker ETF (EQQQ) 爱尔兰 跟踪 USD 779.04m 3m 

9 Lyxor International Asset Management 法国 跟踪 EUR 224.97m 26.3m 

10 Mirae Asset MAPS Global Investment Co., Ltd 韩国 跟踪 KRW 8.41b 600k 

11 Nomura Asset Management Co., Ltd. 日本 跟踪 JPY 1.10b 399.8k 

数据来源：Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

数据截至：2013年 4月 8日 

表 5：主要跨国纳指 100 ETF流动性 

序号 跨国国泰纳指 100 ETF名称 成立注册地 交易所所在国 30天平均成交量 

1 Amundi ETF NASDAQ-100 法国 

英国 1.0k 

意大利 6.0k 

法国 5.7k 

瑞士 323.8 

德国 107.7 

2 iShares NASDAQ-100® (DE) former Nasdaq-100 Ex ETF 德国 德国 4.9k 

3 Horizons BetaPro Nasdaq-100 Bear Plus ETF, TSE-HQD 加拿大 加拿大 86.9k 

4 Horizons BetaPro Nasdaq-100 Bull Plus ETF, TSE-HQU 加拿大 多伦多 28.8k 
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序号 跨国国泰纳指 100 ETF名称 成立注册地 交易所所在国 30天平均成交量 

5 ComStage ETF NASDAQ-100 卢森堡 
德国 908.8 

英国 5.2k 

6 CS ETF (IE) on Nasdaq-100 爱尔兰 

荷兰 2.6k 

意大利 858.5 

英国 495 

7 BMO NASDAQ-100 Equity Hedged to CAD Index ETF 加拿大 加拿大 34.9k 

8 Lyxor ETF Nasdaq-100 法国 

意大利 42.1k 

法国 51.3k 

德国 952.3 

西班牙 801.7 

9 TIGER NASDAQ-100 ETF 韩国 韩国 749.4 

10 Next Funds NASDAQ-100 ETF 日本 日本 2.8k 

数据来源：Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

数据截至：2013年 4月 8日 

（三）纳指 100的衍生产品 

纳指 100的衍生产品包括纳指 100期货和纳指 100期权。 

表 6：主要纳指 100期货 

序号 纳指 100期货名称 交易所 

1 CME E-Mini NASDAQ-100 Futures Chicago Mercantile Exchange 

2 CME NASDAQ-100 Futures Chicago Mercantile Exchange 

数据来源：the NASDAQ OMX Group Inc，Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

表 7：主要纳指 100期权 

序号 纳指 100期权名称 交易所 

1 NASDAQ-100 Index Options CBOE 

2 CBOE Mini-NDX Index Options CBOE 

3 NASDAQ-100 Index (NDX) ISE 

4 Mini-Nasdaq-100 Index (MNX) ISE 

5 The Mini-NASDAQ-100 Index Option AMEX 

6 NASDAQ-100 Index Options PHLX 

7 Mini-NDX Index Options PHLX 

数据来源：the NASDAQ OMX Group Inc，Bloomberg，中国银河证券基金研究中心 

二、跨国 ETF的优势  

（一）流动性更强 

此前投资者通过普通 QDII 基金配置美股，申购确认时间通常为“T+2”个交易日，而赎
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回确认时间则通常需要“T+10”个交易日，时间成本较高。 

跨国 ETF通过上市交易可以大幅提高投资美股的流动性，解决普通 QDII基金赎回周期过
长的问题。通常可以做到 T日买入，当日可赎回；T日卖出，卖出款项实时可用。 

（二）交易成本更低 

投资普通 QDII基金需要交纳一定比例的申购、赎回费用。 

而跨国 ETF可以在二级市场交易，没有申购、赎回费用，交易费用相对更低。  

（三）跟踪误差更低。 

跨国 ETF不需保留 5%以上的现金，跟踪误差更小，工具特性更强。 

（四）成为融券标的丰富投资手段 

未来当跨国 100 ETF 规模达到一定程度，有望成为融资融券标的，可以为投资者提供杠
杆投资和卖空的途径。 

（五）指数化是未来 QDII基金发展趋势之一 

近三年，QDII指数股票型基金的数量从 2010年末的 3只上升到 2012年末的 15只，跟踪
标的指数既有美国、香港、金砖四国等区域类，也有油气资源、高端消费等主题类，资产规模

从 11.80亿元上升至 26.17 亿元，在 QDII基金资产净值规模普遍趋势性下降的情况下起到了
鼓舞人心的作用。相比其他主动投资管理的 QDII基金，跨国 ETF被动投资费率低、透明度高，
是 QDII基金未来发展趋势之一。 

（六）分散风险 

从我国现有的QDII基金的发展趋势来看，不断扩大全球性资产配置是一个主流方向。QDII
基金的产生，在很大程度上是为了丰富国内投资者的投资品种，分散 A股市场的区域性风险，
提供更多的投资工具，其在资产配置上的作用要远远大于单纯的投资收益。早期发行的部分

QDII 基金，由于国内熟识海外股票市场的研究人才匮乏，并且投资者也缺乏境外投资知识，
因此着重于亚太，尤其是香港市场的投资。在经历了几年的发展过程后，目前已经逐步适应国

际市场的投资环境，正在积极的扩宽投资区域，但效果尚不明显。通过对世界 10个主要国家
的股票市场和 A 股市场的相关性分析，我们得出结论：A 股市场与国际市场的相关性较低，
与欧美国家的相关性最低，其次是亚太地区，香港市场的相关性最大。因此，印证了我国发行

QDII基金在资产配置上的重要性。日后 QDII基金更应该朝着分散区域加强全球化的方向继续
发展，多覆盖与 A股相关性小的国家和地区，为国内投资者的资产配置提供有利工具。 

三、可能存在的风险 

需要注意的是，除了 QDII基金及 ETF常见的汇率风险、折溢价风险和跟踪误差风险等因
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素外，跨国、跨时区 ETF可能存在由自身特点而引起的特有风险。 

（一）参考 IOPV 

由于中国和美国股市交易时间不重合，跨国 ETF 的参考 IOPV 与实时的基金份额净值存
在差异，投资人若参考 IOPV进行投资决策可能导致损失。 

（二）套利交易较难实现 

如果两个市场没有重合的交易时间，当日申购的资金，需等另一个市场开盘交易后才能买

入成分股，因此份额无法实时确认，实施股票换购套利策略较为困难。 
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