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基金公司新发热情不减
2018年下半年A股的持续下跌以

及底部震荡使得权益类基金的净值也

不断下跌，但在业内人士看来，随着估

值底、政策底的逐渐形成，被动跟踪指

数的ETF基金投资价值也在持续升

高。彼时，不论是机构投资者还是基民

布局ETF产品的热情空前高涨，多只

跟踪大盘指数的宽基ETF份额短时间

内大幅上涨，一度成为公募市场上的网

红产品。

新年伊始，投资者布局ETF的热情

依旧不减。Wind数据显示，截至1月22

日，非货币ETF基金的成交额已达到

1457.57亿元。事实上，自2018年二季度

以来，ETF基金的成交额就持续上涨，

从二季度的4759.64亿元到三季度的

5053.13亿元，再到四季度的7031.83亿

元。有业内人士表示，按照2019年截至

目前的成交额预估，今年一季度ETF基

金成交额有望达到6000亿元以上。

从单只产品的成交额来看，据

Wind数据统计，截至1月22日，今年以

来有22只ETF基金成交额已超过10亿

元。其中，华夏上证50ETF、易方达恒生

H股ETF、华泰柏瑞沪深300ETF等6只

产品交易额达到百亿元以上，而华夏上

证50ETF更是以230.82亿元的高成交

额位居榜首。

而在发行方面，基金公司新发ETF

产品的热情也依旧不减。北京商报记者

注意到，多家基金公司在通过公司官

网、微信朋友圈等扩大原有ETF产品宣

传的同时，也不断布局新品。从申报和

发行产品的类型来看，据公开数据显

示，除备受市场关注的宽基ETF外，特

色指数化ETF产品也层出不穷。

就宽基指数来看，中证100ETF、沪

深300ETF等均有基金公司布局，而细

分行业和特色化指数产品中，中证银行

ETF、中证国防ETF、中证粤港澳大湾

区发展主题ETF、中证四川国企改革

ETF等也出现在证监会的基金募集申

请表中，部分产品已处于发行阶段。

南方一家公募市场部人士向北京

商报记者透露，今年其所在的基金公司

也将重点布局ETF产品，除加大宽基

ETF的布局外，也会发行一些特色指数

的产品，包括行业指数、地域指数等。不

过，该内部人士也指出，特色指数化

ETF产品的布局主要还是源于公司机

构客户的需求。“本来我们在这方面没

有这么强的意愿，但是新年刚过就有好

多机构客户来找我们说要做特色指数

ETF，我们都没有想到。”该内部人士如

是说。

北京一位权益类绩优基金经理也坦

言，看好ETF基金在2019年甚至是未来

的走势。目前来看，ETF的投资人群正逐

渐由散户转向机构投资者，而在2019年

A股入摩之后，大量外资进驻A股，首选

的投资产品也很有可能是ETF基金。

交易所助推活跃性提升
除基金公司外，开年国内两大交易

所在两融标的和ETF做市商方面的动

作也有望进一步助推ETF产品的活跃

性。1月11日，深交所发布“关于融资融

券标的证券2018年第四季度定期调整

有关事项的通知”（以下简称“通知”）。

通知内容显示，在融资融券标的ETF产

品中新增深F120、黄金ETF以及博时黄

金3只基金，调整后深交所两融标的

ETF产品增至16只。

有市场人士指出，纳入两融标的有

利于扩大ETF基金的投资者受众范围，

提高ETF交易的活跃性，同时也会衍生

出更多投资组合交易策略。而对于二级

市场参与者来说，这一调整也意味着更

灵活的投资操作，例如通过融资放大上

涨收益或通过融券赚取做空收益等。

除深交所增加两融标的的ETF产

品外，上交所也于近日审批通过4家券

商作为主做市商，进一步提高ETF的流

动性。1月17日，上交所发布“关于上海

证券交易所上市基金主做市商业务资

格的公告”（以下简称“公告”）。公告表

示，根据相关规定，东方证券、方正证

券、华泰证券以及中国银河证券4家证

券公司自1月17日起获得上交所上市基

金主做市商业务资格。

沪上一位资深分析人士指出，做市

商的存在主要是为了提高ETF基金在

二级市场上的流动性。他举例，对于一

只ETF基金来说，如果没有做市商，买

卖就需要投资者自行报价和成交，但在

市场交易相对清淡的时候，可能出现最

高买价和最低卖价之间存在较大的差

价，导致长时间无法交易，其流动性也

就会大大降低。而做市商则会于此时在

盘口附近的几个价位提供买卖报价，使

得交易快速实现，保证市场活跃。

而根据2018年11月上交所下发的

“《上海证券交易所上市基金流动性服

务业务指引》征求意见稿”（以下简称

“《指引》征求意见稿”）中的内容显示，

对主做市商会进行评级并引入年度末

位淘汰机制。相对应的，主做市商也会

根据评级结果获得激励和费用减免。据

了解，激励包括试点基金的交易经手

费，股票型ETF沪市成分股交易经手费

给予一定程度的减免等。

超两成产品濒临清盘
在部分ETF产品“享受”来自交易

所、基金公司以及投资者三方助推的

“跨年狂欢”时，受“马太效应”影响，

ETF基金也出现了成交分化的现象，部

分产品不仅规模濒临清盘，同时，流动

性不佳、成交额低下也使得这些ETF基

金留下了落寞身影。Wind数据显示，截

至2018年末，在数据可统计的171只非

货币ETF基金中，规模低于5000万元清

盘线的有36只，占总数量的21.05%。

值得一提的是，对比上述开年3周

成交额即超过10亿元甚至100亿元的部

分产品，这些规模迷你的ETF基金在交

易量上也十分低迷。Wind数据显示，截

至1月22日，在36只ETF中，仅有4只产

品开年成交额超过千万元，其中，最高

的为广发上证10年期国债ETF，2019年

以来的成交额达到2400.84万元。同时，

包括易方达中证军工ETF、海富通上证

周期ETF、大成中证500深市ETF在内

的19只产品成交额不足百万元，最低嘉

实中证金融地产ETF2019年以来的成

交额更是仅有1.36万元。回看2018年

度，36只ETF的全年成交量也同样惨

淡，如海富通上证非周期ETF全年的成

交额仅为281.56万元，同期，华夏上证

50ETF的成交额则高达4299.93亿元。

一位基金销售机构内部人士表

示，ETF基金一直处于“强者恒强”的

局面，由于其费率低、对流动性需求高

的特性，导致规模本身就比较小的

ETF产品更难存活。规模小且费率低

使得产品收益难以扩大，甚至不能覆

盖在布局方面投入的成本。同时也很

难受到做市商青睐，产品活跃性无法

得到相对保障。“不得不说，大型公募

在ETF产品的布局上更具有优势。”上

述内部人士感叹道。

此外，据了解，上述提及的《指引》

征求意见稿中，也对上市基金做市商

制度进行了规范，部分要求趋严。对此

有业内人士猜测，这可能对本来规模

就较小的ETF产品造成更大的流动性

影响。例如将做市商提供的最大报价

价差比例由1%下调至0.5%后，其在单

一产品所能获取的利润也将随之降

低，因此，规模和流动性都处在劣势的

ETF产品可能会面临更高的做市成

本，导致做市商资金更加倾向于规模

更大、流动性更好的ETF，两极分化的

局面进一步加剧。

北京商报记者 苏长春 刘宇阳/文
贾丛丛/制表

谁是ETF狂欢下的落寞者
2018年ETF成为公募基金市场上的网红产品，转到

2019年这一势头仍未冷却， 新基金发行和申报层面，兴
业上证红利低波动100ETF、华夏中证四川国企改革ETF
等细分主题产品层出不穷。存量ETF市场上，多家基金公
司也在积极引入流动性做市商，以求提升自家产品的交
易活跃性。就连沪深两大交易所也为ETF市场助攻，上交
所最新批复了4家券商作为主做市商， 而深交所也将两
融标的ETF范围再度扩容。然而，并非所有产品都能享受
这一跨年狂欢，超两成ETF并不被市场“宠爱”，规模濒临
清盘，成为火热市场下的落寞身影。

2019年至今ETF成交额区间产品数量一览

成交额区间 10亿元
以上

1亿
-

10亿元

0.1亿
-
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低于
0.1亿元

产品数量 22只 31只 40只 73只

数据来源：Wind（截至1月22日）


