
内地港股ETF份额缩价格创新高
证券时报记者 刘明

顶着“小港股直通车”的头衔，

A

股的两只港股交易型开放式指数

基金（

ETF

）在去年上市时备受市场

关注。 然而发展至今， 这两只港股

ETF

并未能引来内地资金的流入，

反倒是份额自成立后就不断缩水，

缩水比例高达九成。不过，受港股持

续反弹提振，这两只港股

ETF

昨日

双双创出上市新高， 因此对看好港

股的内地投资者来说，港股

ETF

仍

不失为良好的投资工具。

长期处于折价状态
去年

6

月以来，港股先于

A

股

走出低谷开始反弹， 在

6

月

4

日创

出

18056.4

点的阶段低点后， 恒生

指数一路上扬， 昨日微跌

0.16%

报

收

23685.01

点， 但盘中仍上冲至

23944.74

点阶段新高， 该高点为

2011

年

5

月以来恒指新高。

作为内地与香港加强金融合作

的重要举措，港股

ETF

去年正式与

内地投资者见面。 首批两只也是目

前仅有的两只港股

ETF

为华夏恒

生

ETF

（简称 “恒生

ETF

”， 代码

159920

） 与易方达恒生中国企业

ETF

（简称 “

H

股

ETF

”， 代码

510900

）， 这两只产品

7

月发行，

8

月

9

日成立，

10

月

22

日在深沪两

大交易所上市交易。

自

10

月

22

日以来， 港股保持

较好的上涨势头，恒生指数、恒生国

企指数（简称“

H

股指数”）分别上涨

了

9.9%

、

13.79%

。 不过， 两只港股

ETF

自上市后，长期处于折价状态，

期间涨幅也低于相应指数涨幅。 上

市以来， 恒生

ETF

、

H

股

ETF

市价

分别上涨了

8.88%

、

13.66%

。

截至

2

月

1

日， 恒生

ETF

、

H

股

ETF

的收盘价为

1.062

元、

1.108

元， 而当日单位净值为

1.0786

元、

1.1234

元 ， 分 别 折 价

1.54%

、

1.37%

。

Wind

资讯数据显示，恒生

ETF

自上市以来， 除

12

月

4

日一

天， 其他

71

个交易日收盘价均为

折价；

H

股

ETF

上市以来有净值与

交易价公布的

69

个交易日内

54

个交易日折价。

其中，恒生

ETF

最大折价率出

现在今年

1

月

4

日， 折价率为

2.8%

；

H

股

ETF

最大折价率出现在

去年

12

月

18

日，折价率为

1.99%

。

恒生

ETF

唯一的溢价率为

0.06%

，

H

股

ETF

在去年

11

月

19

日出现

最大溢价率，为

1.8%

。

市场人士表示，港股

ETF

自上

市以来长期保持折价状态， 这显示

内地投资者对港股

ETF

的热情并

不高。一方面，普通投资者对港股市

场不熟悉；另一方面，一些熟悉港股

的投资者直接到港股投资。 港股

ETF

长期的折价尤其高折价时，为

一些大额投资者或机构提供了一定

的套利机会。

港股

ETF

不受内地投资者待

见， 还可从份额的缩水中反映。 恒生

ETF

、

H

股

ETF10

月份上市交易的份

额分别为

35.86

亿份、

20.16

亿份；截

至

2

月

1

日，分别降至

3.59

亿份、

2.34

亿份， 较上市时分别缩水

90%

、

88.4%

。

仍是投资港股良好工具
虽然港股

ETF

份额不断缩水，但

因投资者可通过证券账户像买卖股票

一样买卖港股

ETF

， 仍不失为内地投

资者投资港股的良好工具。

对于看好港股市场的投资者，对

港股个股不熟悉的话， 直接投资主流

的恒生指数与

H

股指数，无疑是很好

的选择。 并且港股

ETF

买卖的最低份

额门槛为

100

份，按目前价格，投资门

槛仅需百元。

据了解，恒生

ETF

的投资标的为

香港市场唯一旗舰指数———香港恒生

指数， 其成分股均为业绩稳定且有不

错分红收益的蓝筹股， 包含了和记黄

埔、长江实业、腾讯控股、金莎中国、康

师傅控股等优质个股。据统计，恒生指

数上市公司的股利分配率基本保持在

30%

以上， 股息收益率基本在

3%

左

右。

H

股

ETF

跟踪的

H

股指数也是香

港市场主流核心指数。

2002

年以来截

至

2012

年

6

月

30

日的

10

年间，

H

股

指数以人民币计价的累计涨幅高达

307%

，在同期香港市场

4

只主要指数

中涨幅第一， 同期

A

股市场沪深

300

指数涨幅仅为

87%

。
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香港A股ETF：给点阳光更灿烂

证券时报记者 钟恬

在内地股市上涨的带动下，去年

12

月港股市场的

A

股交易型开放式指数

基金（

ETF

）涨幅普遍超过

15%

，如安硕

A50

（

02823.HK

）当月涨幅达

16.77%

，南

方

A50

（

02822.HK

） 及华夏沪深

300

（

03188.HK

） 的涨幅也分别达到

19.02%

和

15.84%

， 而同期恒生指数仅涨

2.84%

，国企指数涨

7.66%

。

2013

年开市

以来，一众

A

股

ETF

也随内地股市价升

量增。 良好的表现，使

A

股

ETF

成为港

股市场的一道亮丽风景线。

A股ETF已颇具规模
根据国际证券交易所联会的统计

数字，香港交易所

ETF

总成交额于

2012

年达

673.27

亿美元， 在亚洲排名第二，

全球排第十位，在这当中，助推港交所

达到这一业绩的

A

股

ETF

功不可没。

1999

年

11

月， 港府将购买的港股

以盈富基金名义上市，盈富基金便成为

香港首只

ETF

。 近两年随着大批

A

股

ETF

相继上市，且表现出色，这一市场也

越来越受关注。

“目前共有

104

只

ETF

在香港交易

所上市，其中包括

28

只

A

股

ETF

。 在这

28

只

A

股

ETF

中，

4

只为人民币合格

境外机构投资者

(RQFII)A

股

ETF

，并以

双柜台

(

即人民币及港币

)

进行交易。 ”

香港交易所发言人日前接受证券时报

记者采访时表示。

资料显示，目前在香港挂牌、追踪内

地股市指数的

ETF

已颇具规模， 除了上

述提到的安硕

A50

、南方

A50

及华夏沪深

300

外，还有易方达中证

100

、汇丰翔龙基

金、标智沪深

300

（

02827.HK

）和标智上证

50

（

03024.HK

）等，此外，安硕、德意志银行

等还推出多只与

A

股行业指数相关的

ETF

， 如安硕

A

股原材料（

03039.HK

）、

安硕

A

股基建（

03006.HK

）、安硕

A

股金

融 （

02829.HK

）、

XDB

沪深银行（

03061.

HK

）、

XDB

沪深地产（

02816.HK

）等。

“香港交易所一直致力发展

ETF

市

场，并于去年推出多种新产品，包括人

民币计价

ETF

、

RQFII A

股

ETF

以及白

银

ETF

和铂金

ETF

。 我所会继续拓展旗

下

ETF

市场，并会与发行人紧密合作以

推出更多不同种类及资产类别的

ETF

，

为投资者提供更多产品选择。”香港交易

所发言人向记者描述未来的计划。

RQFIIA股ETF快速奔跑
去年

7

月

17

日以来，华夏、易方达、

南方东英、 嘉实明晟

4

家基金管理公司

先后推出

4

只

RQFII

的

A

股

ETF

，分别

为华夏沪深

300-R

（

83188.HK

）、易方达

中证

100-R

（

83100.HK

）、 南方

A50-R

（

82822.HK

）和嘉实明晟

A

股

-R

（

83118.

HK

），而且现在这

4

只

A

股

ETF

均已形

成双柜台交易， 即投资者可选择用港元

或者用人民币买卖。

据国家外汇管理局的数据， 上述

4

只

A

股

ETF

推出以来，受到资金的热烈

追捧，其额度不断增加，但仍很快售罄。

其中南方东英从

2011

年

11

月

30

日至

2012

年

12

月

3

日，总共拿到外汇局的

5

批额度，合计

161

亿元人民币；华夏（香

港）前后也已获批了

5

次额度，合计

150

亿元人民币。 易方达和嘉实则总计获批

119

亿元和

61

亿元人民币。

上周

A

股连续收阳， 这

4

只

RQFII

A

股

ETF

均一度创下上市以来最高收

盘价，不过它们的溢价率已较去年

12

月

份大幅回落，甚至出现平价交易品种，这

一定程度预示着投资者对

A

股市场的

看法已趋向谨慎。而据港交所资料，

2012

年南方

A50-R

、易方达中证

100-R

、嘉实

明晟

A

股

-R

和易方达中证

100-R

平均

每日成交额为

6322

万港元、

1332

万港

元、

816

万港元和

4968

万港元， 这在港

股

ETF

中属于比较活跃的中上水平。

证监会主席郭树清曾提到， 第二批

2000

亿元

RQFII

分配将扩大至非内地

金融机构，据悉已有包括博时、华安及汇

添富等多家机构排队等候发行第二批

RQFII A

股

ETF

， 而有消息称未来还将

扩大试点至港资金融机构。毫无疑问，在

政策的阳光下， 未来将有更多的

RQFII

A

股

ETF

面世并形成更强的阵容，届时

在港股市场将有更大的影响力， 更好地

推动香港

ETF

市场的发展。

� � � � 编者按：在 A 股反弹带动下，在港上市

的多只 A 股 ETF 日渐活跃；同时两只在 A 股

上市的港股 ETF 虽然份额缩水，但在恒指稳

健攀升刺激下，昨日双双创出上市新高。 可

预见的是，随着 A 股国际化、多元化趋势加

强，两地市场将产生更多互动。为此，证券时

报对在港上市的 A 股 ETF 及在内地上市的

港股 ETF 近期表现进行小结，以飨投资者。

安硕A50人气最旺
证券时报记者 钟恬

港交所数据显示，

2012

年成交最

为活跃的

ETF

以

A

股

ETF

为主力，排

名居首的是安硕

A50

，

2012

年平均每

日成交金额为

11.15

亿港元； 其次是

南方

A50

，

2012

年平均每日成交金额

为

5.12

亿港元； 随后分别是盈富基

金、 华夏沪深

300

和恒生

H

股

ETF

。

而其他

ETF

多数交易额并不大，一些

成交惨淡的

ETF

平均每日成交金额

甚至只有几千港元， 如标普亚洲原材

料、大成香港中资央企这两只

ETF

，均

只有

4000

港元。

随着

A

股

ETF

炙手可热，其相关

衍生品也精彩纷呈， 相关的衍生工具

既有窝轮也有期权， 既可做多也可沽

空，某些窝轮甚至“喧宾夺主”，成交超

过正股。

事实上，一直以来，安硕

A50

被

视为

A

股的替代品， 因其流通量大，

成交量高，又深入民心而享有一“只”

独大的地位， 以上述数据为例，其

2012

年平均每日成交金额为

11.15

亿

港元， 是排名第二的南方

A50

的两

倍，人气之旺可见一斑。

该指数追踪着富时中国

A50

指

数， 紧贴于上海交易所和深圳交易所

上市的

A

股表现相若的投资回报，其

持股比重最大的十家公司为中国平

安、招商银行、浦发银行、交通银行、兴

业银行、民生银行、贵州茅台、中信证

券、万科、工商银行。

随着近期

A

股在银行股带动下

稳步攀升， 安硕

A50

也屡创反弹新

高， 昨日盘中再度创下

12.14

港元新

高， 自

12

月

4

日以来安硕

A50

的最

大涨幅已达

28.7%

。

对于包括安硕

A50

在内的

A

股

ETF

成交活跃原因， 不少业界人士认

为， 主要在于投资者看好

A

股市场。

由于国外投资者不能在

A

股市场参

与买卖， 就算是传统基金也只能作有

限度的投资，因此

A

股

ETF

成了投资

A

股市场的一个很好途径。 对国外投

资者来说，想要介入

A

股市场，这是

除了

QFII

之外最快、最简单的交易途

径， 金额要求也不高， 像股票一样交

易，中短线操作比较容易。腾祺基金管

理投资管理董事沈庆洪认为， 去年底

随着内地经济开始有起色， 投资者憧

憬

A

股会好转，

A

股

ETF

产品亦随之

被炒。

另一方面， 沈庆洪还认为，

A

股

ETF

也是投资者炒

AH

差价的途径之

一，尤其是安硕

A50

。 比如每当

A

股

走势落后于

H

股，或者恒生

AH

股溢

价指数处于低位时，安硕

A50

通常便

会变得炙手可热，发行量急增，其中一

个原因就是投资者追逐

AH

股差价，

因为安硕

A50

约有一半股份同时在

两地挂牌。
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异动股扫描

Ups and Downs

春节旅游热来袭
北京旅游放量涨停
� � � �异动表现：全国假日办预测，2013

年春节黄金周出游人数或将突破 2 亿

人，同比增长 20%。 受此消息影响，昨日

北京旅游（000802）开盘小幅回踩 5 日

均线后快速涨停。

点评：全国假日办预测，

2013

年春

节黄金周出游人数将达到

2.11

亿人

次，同比增长

20%

，实现旅游收入

1267

亿元，同比增长

25%

，旅游概念股将再

受关注。北京旅游此前曾发布业绩预增

公告，市场预期春节黄金周将再度增厚

业绩。

二级市场上， 该股昨日涨停后短期

已突破压制

1

年之久的

55

周均线位置，

但考虑中期突破仍需要震荡确认过程，

因此建议谨慎为上。

利好刺激金改股
香溢融通快速突破
� � � �异动表现：香溢融通（600830）公告

控股子公司浙江香溢租赁被确认获得内

资融资租赁业务试点资格。受此刺激，该

股被快速推升至涨停。

点评： 近期受金融股反复冲高加上

金融改革速度加快， 金改题材股再度活

跃。

2

月

1

日晚间公司发布公告称，控股

子公司浙江香溢租赁有限责任公司获得

了内资融资租赁业务试点资格。 此项资

格将对公司在金融领域开拓市场起到积

极的推动作用。

该股近期保持震荡向上格局，

2

月

4

日快速封于涨停板，技术上已突破

2012

年

12

月

～2013

年

1

月震荡形成的箱体

位置，短线仍有上冲动能。但考虑到业绩

下滑，建议谨慎。 (恒泰证券金旭霞)

中国平安(601318)
评级：买入
评级机构：广发证券

近日公司公告汇丰转让平安股权

获批。我们认为，这次交易的完成反映

出机构投资者对中国平安公司价值的

认可， 减少了市场对公司未来股权归

属不确定性的担忧， 有利于平安目前

管理模式的稳定持续。

年初至今， 保险板块涨幅落后于

银行与券商板块， 我们认为主要是一

些短期因素的扰动（如开门红预期、预

定利率放开的预期与营业税恢复征收

的预期），保险股的价值在价格上还是

应得到应有的体现。 虽然销售保单的

能力并没有持续高增长， 但从赚取利

差的角度， 目前赚取利差的能力远远

超过了正常水平，其对于业绩的效用，

特别是短期业绩的效用将更大。 我们

预计在今年一季度， 保险公司的净资

产增速可能达到单季度

5%~7%

。

目前保险公司投资大概是净资产

的

7

至

8

倍， 同时约

10%

的资金投资

在权益类资产中， 也就是说相当于净

资产的

70%~80%

的资金投入在权益

类资产中，考虑分成，保险公司至少能

获得相当于净资产

40%

的资金投入到

权益类资产的收益。 我们认为保险股

有投资价值。风险提示：资本市场的剧

烈波动。 (朱雪莲整理)

金威再成并购“香饽饽”股价亢奋创5年新高
证券时报记者 吕锦明

尽管金威啤酒

(00124.HK)

刚刚发

布预期去年亏损的业绩预警， 但市场

消息称华润啤酒、 雪花啤酒等国内啤

酒业龙头又再洽购金威啤酒资产，提

振金威啤酒股价昨日盘中最多上涨

5.2%

，高见

3.41

港元，刷新

5

年多的

高点纪录，收盘升

2.78%

报

3.33

港元。

据内地媒体引述银行业和制酒业

内消息人士的话称， 排名全球前几位

的制酒企业正在中国、印度、韩国和越

南等地寻找收购或结盟的机会， 以抵

消各自国内业务增长停滞不前带来的

负面影响。 而潜在收购或合资的对象

中，包括金威啤酒、燕京啤酒、印度的

Tilaknagar Industries

以及

KKR & Co

投资的韩国东洋啤酒。

报道还引述印度

Tilaknagar

高管

的话表示，公司曾与法国酒商

Pernod

Ricard SA

签署装瓶协议， 而

Pernod

Ricard SA

也证实确实与

Tilaknagar

签署了装瓶协议， 但不愿就是否寻求

策略结盟予以置评。报道还称，在燕京

啤酒竞购金威啤酒失败后，雪花、华润

等又重新参与了对金威的竞购。

实际上，早在去年

6

月中旬，金威

啤酒就曾发布有关邀请第三方建议方

案的澄清声明， 确认有关并购商讨及

洽谈仍在继续进行中， 公司强调未就

任何交易作出决定；至

9

月初，金威啤

酒再次公布， 表示有意就旗下啤酒业

务及资产与有兴趣的第三方接洽，强

调与相关方的沟通仍在进行中， 并有

多家有兴趣的相关方提议洽谈； 但到

了

9

月中旬， 金威啤酒宣布收到北京

控股

(00392.HK)

旗下的燕京啤酒正式

函告， 称燕京啤酒放弃收购金威旗下

啤酒资产。

不过， 事情并未就此告一段

落———

11

月中旬，外电报道称，金威

啤酒重新启动“卖盘”大计，并引述市

场消息人士的话表示， 金威已经接获

多份标书， 包括早前曾提出洽购并一

度落选的华润创业

(00291.HK)

，更一度

传出华创欲以

50

亿元全购金威的消

息，但华创当时并未就此予以回应。

昨日， 并购再次成为刺激金威啤

酒股价创新高的动力， 但市场分析人

士提醒投资者， 由于公司的业绩拉响

警报，建议不要轻易跟风。 据悉，继金

威啤酒于去年

8

月底公布中期业绩录

得亏损

1.01

亿港元后，又于今年

1

月

底发出业绩预警， 预期截至去年底全

年的业绩录得亏损（

2011

年公司盈利

3476.5

万港元）。

张常春

/

制图


