
利器在手需善用 ETF上演“多彩” 时刻

本报记者 张舒琳 徐金忠

刚刚过去的一周，ETF占据市场的风口浪尖。 一方面是大资金在宽基ETF上“大开大合” ，成为稳定市场走势的一大力量；另一方面是部分跨境 ETF被爆炒，频频提示风险却无法压制投资者的热情。

业内人士表示，ETF作为工具化产品，在大资金稳定市场以及投资者抓住阶段热点等方面，都能发挥其简单、快捷、明了的作用。 ETF的资金流向，是市场情绪较为直接的反映。 近期，市场各类资金频频使用这一工具化产品，利器需善用，ETF的精彩时刻才能持续上演。

600亿“钱潮” 汹涌

在过去一周，ETF迎来的大资金体量备受瞩目，50亿、100亿、150亿……收盘后，大资金注入宽基ETF的数量刺激着每一位市场参与者的神经。

1 月 16 日 至 18 日 ， 宽 基 ETF 上 演 “奇 迹 三 天 ” 。

1月16日，A股市场盘中急跌。 当天下午，“大资金” 显现狂买迹象，沪深300ETF率先显著放量。 当日收盘，华泰柏瑞沪深 300ETF、嘉实沪深300ETF、华夏沪深300ETF、易方达沪深 300ETF成交额分别高达59 .25亿元、36 .43亿元、40 .67亿元和47 .17亿元。 1月17日，大资金再次涌入。 易方达沪深300ETF、华夏沪深300ETF、华泰柏瑞沪深300ETF、嘉实沪深300ETF成交额分别为45 .76亿元、44 .92亿元、42 .79亿元、42 .41亿元。 18日午后，沪深300ETF、上证 50ETF显著放量，当日收盘，华泰柏瑞沪深300ETF成交额突破152亿元，创下阶段新高，远超此前一周 39 .81亿元的日均成交额。 华夏上证50ETF成交额也高达108亿元，远超此前一周 17 .72亿元的日均成交额。

Wind数据统计，仅1月 18日当天，A股ETF合计成交额就超过890亿元。 上周（1月15日至19日），A股ETF合计成交额罕见突破了3000亿元。

从资金净流入来看，更是创造了短时间内急剧“抄底” 的高峰，仅五个交易日资金净流入就高达598 .24亿元。 其中，易方达沪深300ETF、嘉实沪深300ET、华泰柏瑞沪深300ETF、华夏沪深300ETF分别获得156 .49亿元、149 .57亿元、135 .36亿元、119 .31亿元净流入，华夏上证50ETF获得 79 .61亿元净流入。

经此一战 ，华泰柏瑞沪深 300ETF又一次创下规模新高，达到1312亿元，成为国内首只突破1300亿元的股票ETF。 此外，500亿元以上级别的股票ETF阵营扩充到6家 ，除华泰柏瑞沪深300ETF外，规模在800亿元以上的还有华夏上证科创板50成份ETF、华夏上证50ETF，易方达沪深 300ETF、嘉实沪深300ETF、华夏沪深300ETF规模均超过 500亿元。

为何“受宠 ” 的总是宽基ETF？ 业内人士认为，沪深 300ETF、上证50ETF等跟踪的沪深300、上证 50指数均是大盘蓝筹指数，能够代表市场整体，资金增持大盘蓝筹 ETF对相关指数的支撑作用较为直接，能够明显提振市场整体情绪。

“市场调整的时候，其实很多投资者都有布局需求，但是用个股参与存在较大风险，用主动基金布局又面临持仓的不确定性和效率的问题，因此用ETF参与是便捷度、效率和不确定性综合起来的相对较优选择。 不仅是大资金涌入宽基ETF，随着近年来国内ETF市场发展成熟，个人投资者作为整体，也已经越来越成为配置宽基ETF的主要力量。 ”一位指数基金经理表示。

华泰柏瑞基金指数投资部副总监 、基金经理谭弘翔表示，从产品本身特点来看，宽基ETF一直具有风格清晰、持仓透明、适合作为投资组合构成“模块” 的优势。 从兼顾投资收益与风险的角度来看，使用宽基ETF进行投资，既可以防范投资个股或单个行业主题ETF潜在的非系统性“爆雷 ” 风险，又可以规避投资小部分主动权益基金可能会带来的行业、风格漂移的额外不确定性。

“随着更多长期资金通过 ETF进入A股市场，ETF也将对平滑市场波动、优化资本市场环境展现越发重要的战略作用。 ” 深圳证券交易所基金管理部日前联合相关基金公司共同编制的《ETF市场发展白皮书（2023年）》认为。

跨境ETF上演高光时刻

除 了 大 资 金 在 宽 基 ETF 上 的 大 开 大 合 ， 上 周 跨 境 ETF 同 样 上 演 精 彩 时 刻 ， 甚 至 一 度 出 现 投 资 者 情 绪 过 热 ， 基 金 公 司 密 集 提 示 风 险 的 情 况 。

随着一路走高的日本股市受到投资者高度关注，相关ETF“火爆” 到严重溢价。 在不到三周时间内，华夏野村日经 225ETF连续五次发布溢价风险提示公告，“苦口婆心” 劝告投资者不要盲目投资。 然而，投资者热情居高不下，高溢价率仍然难以平抑，该ETF不得不采取盘中停牌1小时的措施。 此外，工银瑞信旗下工银瑞信大和日经225ETF也发布了溢价风险提示公告，表示二级市场交易价格明显高于基金份额参考净值 ，出现较大幅度溢价，特此提示投资者关注二级市场交易价格溢价风险，投资者如果盲目投资，可能遭受损失。

部分基金公司紧急上调了相关产品的申购上限 。 上交所网站显示，华夏野村日经 225ETF已经连续调整申购上限 。 1月16日，该 ETF的当日累计申购份额上限从前一日的200万份升至 300万份；1月 17日，上限已经提高至750万份 。 业内人士对中国证券报记者表示：“基金公司整体QDII额度是固定的，不是这个产品用，就是另外的产品用。 ” 这意味着，公司从其他产品中调整了更多的QDII额度给华夏野村日经225ETF，以期降低溢价率水平。

截至1月19日收盘，华夏野村日经225ETF溢价率仍然居高不下，达到 10 .31%，工银瑞信大和日经225ETF、易方达日兴资管日经 225ETF溢价率仍然超过3%。

有意思的是，中国证券报记者从各大投资者交流平台发现，对于日经ETF产品，个人投资者参与的积极性高涨 。 在一些投资者平台上发布的基金公司风险提示下，不少人还在留言表示将继续加仓投资。 “不同于宽基ETF，跨境ETF产品本身规模较小 ，一旦有资金在二级市场拉起，很容易引发个人投资者跟风。 ” 有公募 FOF基金经理表示。

中 国 证 券 报 记 者 了 解 到 ， 观 察 近 期 上 述 ETF 产 品 二 级 市 场 交 易 情 况 ， 早 期 体 量 较 大 的 炒 作 资 金 获 利 了 结 的 迹 象 已 经 显 现 ， 待 到 进 入 这 一 狂 热 阶 段 或 许 已 经 成 为 跟 风 者 互 搏 的 “残 局 ” 。 “喷 薄 一 刻 ， 势 不 可 当 ， 但 是 烟 花 易 冷 。 ” 交 流 平 台 上 ， 也 有 投 资 者 留 言 反 思 对 于 日 经 ETF 的 炒 作 。 面 对 火 热 的 市 场 炒 作 ， 一 些 普 通 投 资 者 也 具 备 一 定 应 对 和 反 思 的 能 力 。

工银瑞信大和日经225ETF基金经理李锐敏表示 ：“个人投资者对于境外市场底层资产的认知深度相对有限，采取指数化投资方式有利于更好捕捉海外市场的贝塔收益 ，ETF产品的可交易日通常多于场外QDII产品的可申赎日，也能为投资者的交易安排提供更多流动性便利。 在投资QDII产品过程中，除了参考目标指数的走势，还应重点关注汇率波动风险，也需要关注基金产品本身的申购限额和投资容量。 此外，对于个人投资者而言，在出现大幅溢价风险的情形下尤其应当保持理性 ，合理控制仓位、谨慎追高参与，规避非基本面因素干扰带来的潜在损失。 ”

并非“天涯共此时”

火爆乃至疯狂的大背景 ，是ETF迅速跃升的进击态势。

火爆乃至疯狂的大背景 ，是ETF迅速跃升的进击态势。

《ETF市场发展白皮书（2023年）》显示，截至2023年底，境内ETF共有897只，总规模首次突破2万亿元大关。 其中，非货币ETF合计资产规模为1.84万亿元，较2022年末增长4971亿元，增幅18.53%。 以宽基ETF为主的存量产品成为配置资金的重要选择，存量ETF规模新增4213亿元，占市场整体规模增量的85%。 行业主题和策略ETF也亮点纷呈，科技类ETF同比规模新增642亿元，红利类ETF同比规模新增236亿元。

而且，ETF供需两旺，ETF工具箱正越来越丰富多彩。 Choice数据梳理的ETF发行日历显示，宽基指数ETF近年迎来爆发期，尤其是中证2000、科创 100、纳斯达克 100、国证2000等热门指数赛道涌入了很多玩家 。

此外，国内投资者布局海外市场的 ETF工具日益多元。 目前，沪深两市跨境ETF投资范围已涵盖美国 、德国、法国、日本、韩国、新加坡和中国香港市场。 跨境ETF产品数量达到 106只，除多只纳斯达克ETF、恒生科技ETF及恒生医疗ETF、日经 ETF外，还有德国ETF、东南亚科技 ETF、法国CAC40ETF、中韩半导体 ETF等小众QDII产品。

谭弘翔认为，2023年，指数基金在个人投资者中的关注度火速提升，其中最主要的原因是在注册制改革顺利推进和监管制度日益完善的背景下，上市公司数量和质量双重提升，市场环境持续改善和有效性显著增强 。

当前，ETF产品已经在行业中“卷” 出新高度。 而且 ，ETF因其工具化属性，已经天然地走向“集中” 。 ETF的发展并非是全行业的精彩“天涯共此时” 。

《ETF市场发展白皮书（2023年）》显示，截至2023年底，境内有51家基金公司拥有上市非货币ETF产品。 其中，排名前十的基金公司非货币管理规模合计为1.46万亿元，占市场总规模的79.13%，集中度较2022年略有提升。 已有5家管理人非货币ETF管理规模突破千亿大关，其中华夏基金管理规模已达4017亿元，全年规模增量超过1200亿元，ETF市场呈现出“一超多强”的市场特征。 与此同时，ETF的“出清速度”也在加快：2023年，共有23只ETF清盘，包括股票型、债券型、商品型等，其中行业主题类产品共10只。

谭弘翔认为，我国 ETF市场产品布局看似较为饱和，但实际上还有较大的拓展空间。 比如，我国跨境指数产品当前仅覆盖中国香港、美国 、英国、法国、德国 、日本、韩国等主要市场，很多具备较大发展和投资潜力的新兴市场均未覆盖。 随着新兴市场在全球经济结构中的占比提升 ，未来有望成为我国指数产品的重点布局方向。 此外，市场上还有一些现在相对比较冷门 ，但未来或许有潜在机会的指数，需要基金公司进一步挖掘；在科技进步和产业变革的过程中，可能涌现出新的行业或者主题，需要基金公司能够更快地跟进布局。
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600亿“钱潮” 汹涌

在过去一周，ETF迎来的大资金体量备受

瞩目，50亿、100亿、150亿……收盘后， 大资金

注入宽基ETF的数量刺激着每一位市场参与者

的神经。

1月16日至18日，宽基ETF上演“奇迹三

天” 。

1月16日，A股市场盘中急跌。 当天下午，

“大资金” 显现狂买迹象，沪深300ETF率先显

著放量。当日收盘，华泰柏瑞沪深300ETF、嘉实

沪深300ETF、 华夏沪深300ETF、 易方达沪深

300ETF成交额分别高达59.25亿元、36.43亿

元、40.67亿元和47.17亿元。 1月17日，大资金再

次涌入。 易方达沪深 300ETF、 华夏沪深

300ETF、 华泰柏瑞沪深300ETF、 嘉实沪深

300ETF成交额分别为45.76亿元、44.92亿元、

42.79亿元 、42.41亿元 。 18日午后 ， 沪深

300ETF、上证50ETF显著放量，当日收盘，华泰

柏瑞沪深300ETF成交额突破152亿元， 创下阶

段新高， 远超此前一周39.81亿元的日均成交

额。 华夏上证50ETF成交额也高达108亿元，远

超此前一周17.72亿元的日均成交额。

Wind数据统计，仅1月18日当天，A股ETF

合计成交额就超过890亿元。 上周（1月15日至

19日），A股ETF合计成交额罕见突破了3000

亿元。

从资金净流入来看， 更是创造了短时间内

急剧“抄底” 的高峰，仅五个交易日资金净流入

就高达598.24亿元。其中，易方达沪深300ETF、

嘉实沪深300ET、华泰柏瑞沪深300ETF、华夏

沪深300ETF分别获得156.49亿元、149.57亿

元、135.36亿元、119.31亿元净流入， 华夏上证

50ETF获得79.61亿元净流入。

经此一战，华泰柏瑞沪深300ETF又一次创

下规模新高，达到1312亿元，成为国内首只突破

1300亿元的股票ETF。 此外，500亿元以上级别

的股票ETF阵营扩充到6家， 除华泰柏瑞沪深

300ETF外，规模在800亿元以上的还有华夏上

证科创板50成份ETF、华夏上证50ETF，易方达

沪深300ETF、 嘉实沪深300ETF、 华夏沪深

300ETF规模均超过500亿元。

为何“受宠” 的总是宽基ETF？ 业内人士认

为， 沪深300ETF、 上证50ETF等跟踪的沪深

300、上证50指数均是大盘蓝筹指数，能够代表

市场整体， 资金增持大盘蓝筹ETF对相关指数

的支撑作用较为直接， 能够明显提振市场整体

情绪。

“市场调整的时候， 其实很多投资者都有布

局需求，但是用个股参与存在较大风险，用主动

基金布局又面临持仓的不确定性和效率的问题，

因此用ETF参与是便捷度、效率和不确定性综合

起来的相对较优选择。 不仅是大资金涌入宽基

ETF，随着近年来国内ETF市场发展成熟，个人

投资者作为整体， 也已经越来越成为配置宽基

ETF的主要力量。 ”一位指数基金经理表示。

华泰柏瑞基金指数投资部副总监、 基金经

理谭弘翔表示，从产品本身特点来看，宽基ETF

一直具有风格清晰、持仓透明、适合作为投资组

合构成“模块” 的优势。 从兼顾投资收益与风险

的角度来看，使用宽基ETF进行投资，既可以防

范投资个股或单个行业主题ETF潜在的非系统

性“爆雷” 风险，又可以规避投资小部分主动权

益基金可能会带来的行业、 风格漂移的额外不

确定性。

“随着更多长期资金通过ETF进入A股市

场，ETF也将对平滑市场波动、优化资本市场环

境展现越发重要的战略作用。 ” 深圳证券交易

所基金管理部日前联合相关基金公司共同编制

的《ETF市场发展白皮书（2023年）》认为。

利器在手需善用 ETF上演“多彩” 时刻

□本报记者 张舒琳 徐金忠

刚刚过去的一周，ETF占据市

场的风口浪尖。一方面是大资金在

宽基ETF上“大开大合” ，成为稳

定市场走势的一大力量；另一方面

是部分跨境ETF被爆炒， 频频提

示风险却无法压制投资者的热情。

业内人士表示，ETF作为工具

化产品，在大资金稳定市场以及投

资者抓住阶段热点等方面，都能发

挥其简单、 快捷、 明了的作用。

ETF的资金流向， 是市场情绪较

为直接的反映。 近期，市场各类资

金频频使用这一工具化产品，利器

需善用，ETF的精彩时刻才能持

续上演。

并非“天涯共此时”

火爆乃至疯狂的大背景， 是ETF迅速跃升

的进击态势。

《ETF市场发展白皮书（2023年）》显示，截

至2023年底，境内ETF共有897只，总规模首次突

破2万亿元大关。 其中，非货币ETF合计资产规模

为1.84万亿元，较2022年末增长4971亿元，增幅

18.53%。 以宽基ETF为主的存量产品成为配置资

金的重要选择， 存量ETF规模新增4213亿元，占

市场整体规模增量的85%。 行业主题和策略ETF

也亮点纷呈，科技类ETF同比规模新增642亿元，

红利类ETF同比规模新增236亿元。

而且，ETF供需两旺，ETF工具箱正越来越

丰富多彩。 Choice数据梳理的ETF发行日历显

示，宽基指数ETF近年迎来爆发期，尤其是中证

2000、科创100、纳斯达克100、国证2000等热

门指数赛道涌入了很多玩家。

此外， 国内投资者布局海外市场的ETF工

具日益多元。 目前，沪深两市跨境ETF投资范围

已涵盖美国、德国、法国、日本、韩国、新加坡和

中国香港市场。 跨境ETF产品数量达到106只，

除多只纳斯达克ETF、 恒生科技ETF及恒生医

疗ETF、日经ETF外，还有德国ETF、东南亚科

技ETF、法国CAC40ETF、中韩半导体ETF等小

众QDII产品。

谭弘翔认为，2023年，指数基金在个人投资

者中的关注度火速提升， 其中最主要的原因是

在注册制改革顺利推进和监管制度日益完善的

背景下，上市公司数量和质量双重提升，市场环

境持续改善和有效性显著增强。

当前，ETF产品已经在行业中“卷” 出新高

度。 而且，ETF因其工具化属性，已经天然地走

向 “集中” 。 ETF的发展并非是全行业的精彩

“天涯共此时” 。

《ETF市场发展白皮书（2023年）》显示，截

至2023年底，境内有51家基金公司拥有上市非货

币ETF产品。 其中，排名前十的基金公司非货币

管理规模合计为1.46万亿元， 占市场总规模的

79.13%，集中度较2022年略有提升。已有5家管理

人非货币ETF管理规模突破千亿大关，其中华夏

基金管理规模已达4017亿元，全年规模增量超过

1200亿元，ETF市场呈现出“一超多强” 的市场

特征。 与此同时，ETF的“出清速度” 也在加快：

2023年，共有23只ETF清盘，包括股票型、债券

型、商品型等，其中行业主题类产品共10只。

谭弘翔认为， 我国ETF市场产品布局看似

较为饱和， 但实际上还有较大的拓展空间。 比

如，我国跨境指数产品当前仅覆盖中国香港、美

国、英国、法国、德国、日本、韩国等主要市场，很

多具备较大发展和投资潜力的新兴市场均未覆

盖。 随着新兴市场在全球经济结构中的占比提

升， 未来有望成为我国指数产品的重点布局方

向。 此外，市场上还有一些现在相对比较冷门，

但未来或许有潜在机会的指数， 需要基金公司

进一步挖掘；在科技进步和产业变革的过程中，

可能涌现出新的行业或者主题， 需要基金公司

能够更快地跟进布局。

跨境ETF上演高光时刻

除了大资金在宽基ETF上的大开大合，上

周跨境ETF同样上演精彩时刻， 甚至一度出

现投资者情绪过热， 基金公司密集提示风险

的情况。

随着一路走高的日本股市受到投资者高度

关注，相关ETF“火爆” 到严重溢价。 在不到三

周时间内，华夏野村日经225ETF连续五次发布

溢价风险提示公告，“苦口婆心” 劝告投资者不

要盲目投资。 然而，投资者热情居高不下，高溢

价率仍然难以平抑， 该ETF不得不采取盘中停

牌1小时的措施。 此外，工银瑞信旗下工银瑞信

大和日经225ETF也发布了溢价风险提示公告，

表示二级市场交易价格明显高于基金份额参考

净值，出现较大幅度溢价，特此提示投资者关注

二级市场交易价格溢价风险， 投资者如果盲目

投资，可能遭受损失。

部分基金公司紧急上调了相关产品的申购

上限。 上交所网站显示，华夏野村日经225ETF

已经连续调整申购上限。 1月16日，该ETF的当

日累计申购份额上限从前一日的200万份升至

300万份；1月17日， 上限已经提高至750万份。

业内人士对中国证券报记者表示：“基金公司

整体QDII额度是固定的，不是这个产品用，就是

另外的产品用。 ” 这意味着，公司从其他产品中

调整了更多的QDII额度给华夏野村日经

225ETF，以期降低溢价率水平。

截至1月19日收盘， 华夏野村日经225ETF

溢价率仍然居高不下，达到10.31%，工银瑞信

大和日经 225ETF、 易方达日兴资管日经

225ETF溢价率仍然超过3%。

有意思的是， 中国证券报记者从各大投资

者交流平台发现，对于日经ETF产品，个人投资

者参与的积极性高涨。 在一些投资者平台上发

布的基金公司风险提示下， 不少人还在留言表

示将继续加仓投资。 “不同于宽基ETF， 跨境

ETF产品本身规模较小， 一旦有资金在二级市

场拉起，很容易引发个人投资者跟风。 ” 有公募

FOF基金经理表示。

中国证券报记者了解到， 观察近期上述

ETF产品二级市场交易情况，早期体量较大

的炒作资金获利了结的迹象已经显现，待

到进入这一狂热阶段或许已经成为跟风者

互搏的“残局” 。“喷薄一刻，势不可当，但是

烟花易冷。 ” 交流平台上，也有投资者留言反

思对于日经ETF的炒作。 面对火热的市场炒

作， 一些普通投资者也具备一定应对和反思

的能力。

工银瑞信大和日经225ETF基金经理李锐

敏表示：“个人投资者对于境外市场底层资产

的认知深度相对有限， 采取指数化投资方式有

利于更好捕捉海外市场的贝塔收益，ETF产品

的可交易日通常多于场外QDII产品的可申赎

日， 也能为投资者的交易安排提供更多流动性

便利。在投资QDII产品过程中，除了参考目标指

数的走势，还应重点关注汇率波动风险，也需要

关注基金产品本身的申购限额和投资容量。 此

外，对于个人投资者而言，在出现大幅溢价风险

的情形下尤其应当保持理性，合理控制仓位、谨

慎追高参与， 规避非基本面因素干扰带来的潜

在损失。 ”
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