
英伟达“概念基” 获追捧 警惕ETF高溢价风险

本报记者 王鹤静

近期，随着全球芯片巨头英伟达股价、市值持续创下新高，多只英伟达“概念基” 净值也接连刷新历史纪录。 作为英伟达“概念基” 的代表，景顺长城纳斯达克科技市值加权ETF今年 6月以来就发布了 10余次溢价提示公告，同时其场外联接基金也宣布暂停申购。

虽然美股市场整体情绪并未过热，但有观点认为，纳斯达克市场的一些龙头品种已显示超买迹象，科技赛道变得拥挤，而这往往也是市场出现阶段性调整压力的信号。 美股短期的波动和过热在所难免，虽然其长期向上的趋势没有终结，但需要注意美联储首次降息时点以及人工智能（AI）应用端等因素带来的不确定性。

溢价风险提示公告频发

Wind数据显示，6月18日，全球芯片巨头英伟达股价创下历史收盘新高，总市值达到3 .34万亿美元，一度超过微软、苹果，成为全球市值最高的上市公司。

在 英 伟 达 行 情 的 强 势 带 动 下 ， 6 月 19 日 ， 易 方 达 标 普 信 息 科 技 A 、 景 顺 长 城 全 球 半 导 体 芯 片 产 业 A 、 景 顺 长 城 纳 斯 达 克 科 技 市 值 加 权 ETF 以 及 多 只 纳 斯 达 克 100ETF 等 布 局 美 股 科 技 板 块 的 QDII 产 品 ， 基 金 净 值 纷 纷 创 下 历 史 新 高 。

结合今年一季度末的持仓情况来看，广发纳斯达克100ETF、景顺长城纳斯达克科技市值加权ETF为国内市场上英伟达“含量 ” 最高的两只公募产品，持有英伟达的市值分别高达11 .91亿元、10 .31亿元，并且景顺长城纳斯达克科技市值加权ETF持有英伟达的市值占基金资产净值比例高达14 .33%。

随着英伟达股价不断创下新高，景顺长城纳斯达克科技市值加权 ETF获得了场内资金的持续关注。 截至6月23日，该ETF仅6月以来就发布了14次二级市场交易价格溢价风险提示公告，提示其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。 为保护投资者利益，6月以来该 ETF累计发生12次停牌。

业内人士分析称 ，部分QDII产品持续溢价的背后反映出当前外汇投资额度依然紧缺 ，投资者无法通过申购进行套利 ，并且大部分国内投资者不具备独立投资美股的条件，因此布局美股科技板块等热门QDII产品的确存在溢价的合理性。

再度“闭门谢客”

根据5月底国家外汇管理局最新披露的合格境内机构投资者（QDII）投资额度审批情况 ，尽管国内 30余家基金公司集体获批QDII新增额度，但在部分QDII“开门迎客 ” 之后，依然有部分QDII因额度紧缺而宣布“闭门谢客” 。

上 文 提 到 的 英 伟 达“含 量 ” 极 高 的 景 顺 长 城 纳 斯 达 克 科 技 市 值 加 权 ETF 就 是 典 型 的 代 表 。 6 月 19 日 ， 景 顺 长 城 基 金 发 布 公 告 称 ， 为 充 分 保 护 基 金 份 额 持 有 人 利 益 ， 保 障 基 金 平 稳 运 作 ， 景 顺 长 城 纳 斯 达 克 科 技 市 值 加 权 ETF 联 接 基 金（QDII ） 自 6 月 20 日 起 暂 停 接 受 申 购（含 日 常 申 购 和 定 期 定 额 投 资 ， 下 同 ） 及 转 换 转 入 业 务 申 请 。

今 年 以 来 ， 该 基 金 基 本 处 于 暂 停（大 额 ） 申 购 状 态 。 3 月 14 日 ， 该 基 金 曾 宣 布 暂 停 申 购 ； 4 月 12 日 ， 该 基 金 将 限 购 金 额 提 升 至 100 元 ； 5 月 30 日 ， 该 基 金 将 限 购 金 额 上 调 至 500 元 ； 随 后 6 月 20 日 ， 该 基 金 再 度 宣 布 暂 停 申 购 。 今 年 一 季 度 ， 该 基 金 累 计 获 得 近 6 亿 份 净 申 购 ， 基 金 规 模 达 到 了 14 . 03 亿 份 。 并 且 ， 景 顺 长 城 纳 斯 达 克 科 技 市 值 加 权 ETF 也 是 今 年 以 来 规 模 增 加 最 多 的 场 内 QDII 产 品 。 Wind 数 据 显 示 ， 截 至 6 月 20 日 ， 该 ETF 今 年 以 来 累 计 获 得 了 超 40 亿 份 净 申 购 ， 基 金 规 模 由 2023 年 末 的 20 . 03 亿 份 增 加 至 60 . 38 亿 份 。

无独有偶 ，6月20日，华安基金发布公告称，为了保证基金的平稳运作，保护基金持有人利益，公司决定将华安纳斯达克 100ETF联接基金（QDII）的限购金额由此前的 50万元大幅降至1000元。

科技赛道相对拥挤

2024年上半年，美联储的货币政策开始转向，市场进入对降息预期的博弈阶段。 尽管通胀等宏观经济因素的扰动给降息的具体时点带来了不确定性，导致首次降息时间预期不断推迟和调整，但利得基金认为，美联储降息的大方向并未发生根本性改变。

站在当前时点，利得基金判断，美股行情不会只涨不跌，上涨中势必伴随阶段性的过热与调整。

一方面，尽管后续待美联储降息真正落地 ，无风险利率下降后，美股资金池的容量将有所提升，并带来继续上涨的预期，但也需提防前期市场对降息预期过高后“抢跑” 所带来的不确定因素。

另一方面 ，只要AI带来的商业变革与效率提升仍是大势所趋，全球范围的企业便会持续加大资本投入，增量资金也会继续追捧以英伟达为代表的科技龙头品种。 但科技龙头品种快速上涨后一旦出现业绩不及预期的情况，也会出现大幅震荡和调整。

立足当下，利得基金认为，美股短期的波动和过热在所难免；放眼中长期，美股并未见顶，其长期向上的趋势没有终结。 2024年下半年，美股投资将继续围绕降息预期、企业业绩展开，考虑到美联储首次降息时点尚不明确以及AI应用端的不确定性，海外投资仓位需要合理分配。

虽然美股整体情绪并未过热，不过华泰证券研报认为，纳斯达克市场中的龙头品种已显示超买迹象，科技赛道变得拥挤，而这往往是市场出现阶段性调整压力的信号。 美股在7月存在季节性支撑 ，但波动幅度或将增大。

“我们对美股下半年的中期行情仍偏积极 ，不过保守情形下对空间上不做过高期待，而乐观情形下，对AI因素驱动下美股继续领跑全球持开放态度。 ” 华泰证券研报表示。
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上市基金

资金进场迹象明显

多只宽基ETF大幅放量

□本报记者 张舒琳

上周五，A股再次打响了 “3000点保卫

战” ， 上证指数一度下探至2985.93点， 收盘报

2998.14点。华泰柏瑞沪深300ETF、易方达沪深

300ETF、华夏沪深300ETF、南方中证500ETF

等多只宽基ETF当日午后成交大幅放量， 大资

金出手的迹象明显。 上周，A股ETF合计获资金

净流入105.39亿元， 其中，82.45亿元资金净流

入上述4只ETF。

逾百亿资金净流入

6月21日， 大盘宽基ETF下午出现异动，多

只沪深300ETF、上证50ETF成交大幅放量。 其

中， 华夏沪深300ETF成交额放大现象最为显

著。 Wind数据显示，华泰柏瑞沪深300ETF6月

21日成交额高达69.10亿元，较前一周的日均成

交额大幅增长了191.89%。 嘉实沪深300ETF成

交额也达到29.28亿元，较前一周日均成交额大

幅增长了340.01%。 易方达沪深300ETF、华夏

沪深300ETF成交额分别达到26.09亿元、25.09

亿元， 较前一周日均成交额大幅增长了

453.41%、627.78%。此外，华夏上证50ETF日成

交额达到39.96亿元， 较前一周日均成交额增

长96.94%。

业内人士认为， 大盘宽基ETF异动或与大

资金进场有关。 上周，A股ETF合计获资金净流

入 105.39亿元 ， 资 金 主 要 加 仓 上 述 沪 深

300ETF、 上 证 50ETF， 仅 华 泰 柏 瑞 沪 深

300ETF、 易方达沪深 300ETF、 华夏沪深

300ETF、南方中证500ETF就吸引了82.45亿元

净流入。 其中，华泰柏瑞沪深300ETF获净流入

30.5亿元， 易方达沪深300ETF获净流入22.11

亿元，华夏沪深300ETF获净流入20.43亿元，南

方中证500ETF获净流入9.4亿元。 除此之外，上

证综指ETF、华夏上证科创板50成份、易方达上

证科创板50成份、 工银瑞信中证A50等宽基指

数ETF资金净流入均超过5亿元。

6月以来，上证指数持续调整，在此期间，大

量资金持续加仓，A股ETF合计获资金净流入

高达330亿元，沪深300ETF、科创板50ETF、中

证A50ETF最为 “吸金” 。 华泰柏瑞沪深

300ETF获净流入41.56亿元，华夏上证50ETF、

华夏上证科创板50成份、 工银瑞信中证A50获

净流入均超过20亿元。

继续回调空间有限

整体而言，上周市场震荡趋势未改，板块

热点持续性不高，且市场风险偏好收缩。 电子

板块表现相对较好，房地产、游戏板块则调整

幅度居前，多只房地产和游戏主题ETF跌幅超

过6%。

中庚基金表示，消费电子方面，短期“618”

销售数据较好， 叠加苹果全球开发者大会提升

了市场对人工智能（AI）手机的预期，推升机构

投资者对消费电子产业链的配置。另外，半导体

行业呈现复苏迹象，上市公司股价在底部徘徊，

叠加政策重提“鼓励科创企业收并购” ，部分资

金参与积极。 房地产行业复苏的持续性存在一

定不确定性，且地产指数中微盘股权重较大，也

影响了指数的表现。

华夏基金策略团队认为，7月以后行业和

宏观数据有望上行， 股市继续回调空间不大，

未来基本面有望企稳。 从资金面来看，险资等

有望成为中长期增量资金， 结合胜率赔率看，

更看好大市值、盈利质量因子。 具体方向上，华

夏基金策略团队认为，中期可以大盘质量价值

为核心， 以大盘低估值成长博弈底部反转预

期；适当仓位博弈新能源板块作为下半年潜在

主线；同时可依据“科特估” 催化，选择TMT、

医药里的低估值大盘成长品种。 展望下半年，

该策略团队表示，相对更看好军工、人工智能、

汽车、电子、半导体芯片等行业，也看好港股市

场的修复机会。

英伟达“概念基” 获追捧 警惕ETF高溢价风险

□本报记者 王鹤静

近期，随着全球芯片巨头英伟达股价、

市值持续创下新高，多只英伟达“概念基”

净值也接连刷新历史纪录。 作为英伟达

“概念基” 的代表，景顺长城纳斯达克科技

市值加权ETF今年6月以来就发布了10余

次溢价提示公告， 同时其场外联接基金也

宣布暂停申购。

虽然美股市场整体情绪并未过热，但

有观点认为， 纳斯达克市场的一些龙头品

种已显示超买迹象，科技赛道变得拥挤，而

这往往也是市场出现阶段性调整压力的信

号。美股短期的波动和过热在所难免，虽然

其长期向上的趋势没有终结， 但需要注意

美联储首次降息时点以及人工智能（AI）

应用端等因素带来的不确定性。

溢价风险提示公告频发

Wind数据显示，6月18日，全球芯片巨头英

伟达股价创下历史收盘新高， 总市值达到3.34

万亿美元，一度超过微软、苹果，成为全球市值

最高的上市公司。

在英伟达行情的强势带动下，6月19日，

易方达标普信息科技A、景顺长城全球半导体

芯片产业A、景顺长城纳斯达克科技市值加权

ETF以及多只纳斯达克100ETF等布局美股科

技板块的QDII产品， 基金净值纷纷创下历史

新高。

结合今年一季度末的持仓情况来看， 广发

纳斯达克100ETF、景顺长城纳斯达克科技市值

加权ETF为国内市场上英伟达“含量” 最高的

两只公募产品， 持有英伟达的市值分别高达

11.91亿元、10.31亿元，并且景顺长城纳斯达克

科技市值加权ETF持有英伟达的市值占基金资

产净值比例高达14.33%。

随着英伟达股价不断创下新高， 景顺长城

纳斯达克科技市值加权ETF获得了场内资金的

持续关注。截至6月23日，该ETF仅6月以来就发

布了14次二级市场交易价格溢价风险提示公

告， 提示其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。为保护投资者

利益，6月以来该ETF累计发生12次停牌。

业内人士分析称， 部分QDII产品持续溢价

的背后反映出当前外汇投资额度依然紧缺，投

资者无法通过申购进行套利， 并且大部分国内

投资者不具备独立投资美股的条件， 因此布局

美股科技板块等热门QDII产品的确存在溢价的

合理性。

再度“闭门谢客”

根据5月底国家外汇管理局最新披露的合

格境内机构投资者（QDII）投资额度审批情况，

尽管国内30余家基金公司集体获批QDII新增

额度，但在部分QDII“开门迎客” 之后，依然有

部分QDII因额度紧缺而宣布“闭门谢客” 。

上文提到的英伟达“含量” 极高的景顺长

城纳斯达克科技市值加权ETF就是典型的代

表。 6月19日，景顺长城基金发布公告称，为充

分保护基金份额持有人利益，保障基金平稳运

作，景顺长城纳斯达克科技市值加权ETF联接

基金（QDII）自6月20日起暂停接受申购（含

日常申购和定期定额投资，下同）及转换转入

业务申请。

今年以来，该基金基本处于暂停（大额）

申购状态。 3月14日，该基金曾宣布暂停申购；

4月12日， 该基金将限购金额提升至100元；5

月30日，该基金将限购金额上调至500元；随后

6月20日，该基金再度宣布暂停申购。今年一季

度，该基金累计获得近6亿份净申购，基金规模

达到了14.03亿份。 并且，景顺长城纳斯达克科

技市值加权ETF也是今年以来规模增加最多

的场内QDII产品。 Wind数据显示，截至6月20

日，该ETF今年以来累计获得了超40亿份净申

购， 基金规模由2023年末的20.03亿份增加至

60.38亿份。

无独有偶，6月20日，华安基金发布公告称，

为了保证基金的平稳运作， 保护基金持有人利

益，公司决定将华安纳斯达克100ETF联接基金

（QDII）的限购金额由此前的50万元大幅降至

1000元。

科技赛道相对拥挤

2024年上半年， 美联储的货币政策开始转

向，市场进入对降息预期的博弈阶段。尽管通胀

等宏观经济因素的扰动给降息的具体时点带来

了不确定性， 导致首次降息时间预期不断推迟

和调整，但利得基金认为，美联储降息的大方向

并未发生根本性改变。

站在当前时点，利得基金判断，美股行情不

会只涨不跌， 上涨中势必伴随阶段性的过热与

调整。

一方面，尽管后续待美联储降息真正落地，

无风险利率下降后， 美股资金池的容量将有所

提升，并带来继续上涨的预期，但也需提防前期

市场对降息预期过高后“抢跑” 所带来的不确

定因素。

另一方面， 只要AI带来的商业变革与效率

提升仍是大势所趋， 全球范围的企业便会持续

加大资本投入， 增量资金也会继续追捧以英伟

达为代表的科技龙头品种。 但科技龙头品种快

速上涨后一旦出现业绩不及预期的情况， 也会

出现大幅震荡和调整。

立足当下，利得基金认为，美股短期的波动

和过热在所难免；放眼中长期，美股并未见顶，

其长期向上的趋势没有终结。2024年下半年，美

股投资将继续围绕降息预期、企业业绩展开，考

虑到美联储首次降息时点尚不明确以及AI应用

端的不确定性，海外投资仓位需要合理分配。

虽然美股整体情绪并未过热， 不过华泰证

券研报认为， 纳斯达克市场中的龙头品种已显

示超买迹象，科技赛道变得拥挤，而这往往是市

场出现阶段性调整压力的信号。美股在7月存在

季节性支撑，但波动幅度或将增大。

“我们对美股下半年的中期行情仍偏积极，

不过保守情形下对空间上不做过高期待， 而乐

观情形下， 对AI因素驱动下美股继续领跑全球

持开放态度。 ” 华泰证券研报表示。
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