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證監會發言人鄧舸在昨天的新聞例會上指出，允許
投資標的實行T+0的跨境ETF和跨境LOF實行

T+0，是完善境內證交所交易制度的積極舉措，但這
與A股市場推行T+0沒有直接關係。
鄧舸說，此項舉措有助於改善存量產品流動性和定
價效率，促進跨境基金的發展，亦有助於維持市場公
平和保護中小投資者權益，因為境外主要市場普遍實
施T+0交易。另外，跨境ETF和跨境LOF跟蹤境外核
心寬基指數，標的指數難以操控，且產品都有一二級
市場套利機制，基金交易價格難以被操縱，總體而
言，這兩類產品的風險可控。
路透引述專業諮詢機構好買基金研究中心分析師曾令
華指出，倘若底層資產可以T+0，相應的ETF產品也應
該可以，而這與A股T+0放開應該沒有直接聯繫。
上證所通知亦指出，ETF和LOF實行T+0交易的跨

境交易型開放式指數基金和跨境上市開放式基金僅限
於所跟蹤指數成份證券或投資標的實施當日回轉交易
的開放式基金。

上證所目前仍無跨境LOF品種
目前，在上證所上市的跨境交易型開放式指數基金
共有四隻，華安國際龍頭（DAX）交易型開放式指數
證券投資基金( 513030.SS)、博時標普500交易型開放
式指數證券投資基金( 513500.SS)、納斯達克100交易
型開放式指數證券投資基金 (513100.SS)，以及易方達
恆生中國企業交易型開放式指數證券投資基金(
510900.SS)。

上證所目前仍沒有跨境LOF品種，而在深交所上市
的跨境ETF和跨境LOF共有14個品種，包括華安標普
全球石油基金、易方達黃金主題基金、國投瑞銀新興
市場基金等。
上證所修訂後的交易規則指出，未來實行當日回轉

交易的品種包括債券、債券ETF、交易型貨幣基金、
黃金ETF、跨境ETF、跨境LOF以及權證等。其中黃
金ETF、債券ETF和貨幣ETF所對應的投資標的均實
行T+0交易。

上證所獲批股票期權交易試點
上海證券交易所去年11月曾表示，中國股票市場已

經具備了恢復T+0的條件。上證所將配合監管部門積
極推進對現有T+1交易制度的研究評估，在防範風險
的基礎上開展試點。而市場此前普遍預期，大盤藍籌

股及藍籌股指數ETF或會首先獲准實行T+0。
另外，證監會昨日正式批准上證所開展股票期權交

易試點，第一隻獲准交易的期權產品為上證50ETF期
權。業內人士表示，隨着此業務展開意味着A股市場
將進入期權時代並增加利空機制，今後會有更多ETF
品種上線。
證監會新聞發言人鄧舸指，被批准上證50ETF期權將

於2月9日正式上線。同時昨日還發佈了《股票期權交
易試點管理辦法》及配套規則。證監會將此舉稱為強化
證券交易所市場主導地位，壯大主板和豐富交易品種。
股票期權交易是一種股票權利的買賣，買賣雙方可

以根據期權合同約定好的時間和價格購買和出售一定
數量的某種股票。期權可以看漲，也可以看跌，較於
直接買股票有更多選擇。今年1月，上交所曾就股票期
權上線組織多場測試和演練。

香港文匯報訊 （記者 孔雯瓊 上海報道）

上證所和深證所昨日發布公告稱，自1月19

日起，滬深交易所對跨境交易型開放式指數

基 金 （ETF） 和 跨 境 上 市 開 放 式 基 金

（LOF）實行當日回轉交易（T+0）（香港

俗稱「即日鮮」）。不過同時，中國證監會

及業內人士均指出，該舉措與市場期待的A

股T+0試點沒有直接關聯。

■滬指全日跌幅0.24%。 中新社

香港文匯報訊（記者孔雯瓊上海報道）AH股差價
日益拉大，截至昨日，恒生AH股溢價指數最高達
132.34，創下近39月新高。從盤面上看，昨日在兩地
同時上市的股票中，A股價格低於H股的僅有5隻，
AH股溢價率超過一倍以上的股份已多達25隻，目前
A股較H股的整體溢價率已擴大至32.4%。有分析認
為，A股相對港股估值溢價擴大有多方面因素造成，
但需警惕資金扎堆入市A股後帶來的泡沫效應。
自滬港通開通以來，AH股差價不但沒有拉近反而差

距愈發增大。2015年股市開局，滬港通交易明顯升
溫，受此輪上漲影響，AH股溢價指數也再度創下新
高。長期倒掛的大盤藍籌，銀行、保險、證券、基建等
A股全線翻身，恆生AH溢價指數震盪上行，屢屢突破
130點關卡，且直逼2011年10月份的高位142.07點。
申銀萬國分析師王勝認為，AH股溢價擴大受多種因

素影響，包括兩地投資者結構差異，資金流動性差異較
大、股市規則以及H股受到海外影響較大等因素共同疊
加而造成。安信證券首席經濟學家高善文亦指，雖然
AH股的基本面類似，但兩地流動性的差異和風險偏好
變化的差異投影到股票身上就成了溢價的波動。

憂導致A股泡沫
高善文稱，AH股上市的公司中，H股整體便宜

30%，除去銀行板塊，甚至便宜50至100%。自A股估
值開始修復以來，A股上漲速度過快，以香港H股的估
值為基礎，即便考慮到香港低估了內地經濟的基本面，
現在A股仍有10至15%的泡沫。導致這樣的局面就似
滾雪球效應，A股越貴資金越是要搶着進入，目前市場
抱有博弈的心態，主動靠攏主力最密集的地方。

AH股溢價創3年新高

香港文匯報訊（記者章蘿蘭上海報道）內地股票發
行註冊制改革年內將取得重大進展。上海證券交易所日
前透露，在市場化改革不斷推進和深化的背景下，資本
市場的監管重心逐漸下移，交易所將成為資本市場監管
體系中日益重要的一環，今年註冊制將下放到交易所。
去年12月，證監會已將發行註冊制改革方案上報國

務院。最高人民法院副院長奚曉明曾表示，關於註冊制
改革，目前的研究意見主要有兩種方案：一種是維持由
證監會註冊審核，交易所進行上市審核的模式；另一種
是由交易所審核上市申請，向證監會註冊生效的模式。
有消息稱，目前《證券法》已經排在人大審議，按

照程序將於2015年推出。市場普遍觀點認為，今年逐
步推出註冊制已是水到渠成。國泰君安的分析報告
指，註冊制會在2015年逐步推出，並且剛開始不會在
整個市場全面推行，更大的可能是創業板進行分層，
形成一個新的板塊推行註冊制，而且可能是新三板已
經掛牌的優質公司，或者高科技未盈利公司在新三板
掛牌一年以後，直接轉板至創業板。安信證券則估
計，如果新《證券法》在今年年中完成頒布，註冊制
最快可在今年下半年推出。
分析人士認為，隨着註冊制出台，近年來炒作的高

估值、低質成長股將承受較大下行壓力，以往盛行的
炒殼、炒小風格亦將發生轉換。中信證券預計，中長
期看，在註冊制推進的大背景下，今年IPO資金需求
壓力或在1,500億（人民幣，下同）至2,500億元，對
大盤影響偏中性，但創業板表現分化或加劇。

註冊制改革年內或破冰

香港文匯報訊（記者吳彥英李昌鴻深圳報道）儘
管去年一些自主品牌汽車銷售呈現滑坡態勢，但廣汽
傳祺去年全年銷量11.68萬台，超額完成全年目標，同
比增長高達41%，遠超行業平均增長水平。廣汽傳祺
在四年內已完成B/C級和A/A0級兩個體系、四個平
台的開發，銷量節節攀升，從2011年的1.7萬輛持續
上升到2014年的11.68萬輛，連續四年實現跨躍式增
長。

廣汽傳祺去年銷售11.68萬輛

跨境ETF跨境LOF可炒即日鮮

■■滬深證交所允許跨境滬深證交所允許跨境ETFETF和跨境和跨境
LOFLOF實行實行T+T+00交易交易。。 資料圖片資料圖片

A股過山車 滬指波幅4%
香港文匯報訊（記者 裘毅 上海報道）滬深主
板昨上演「過山車式」走勢。金融股午後拉升上
證綜指快速衝上3,400點，創65月新高後突然大幅
跳水轉跌，上證綜指收報於3,285點，跌0.24%，
成交4,586億元（人民幣，下同），滬指全天振幅
超4%。深證成指報收11,325點，跌1.22%，成交
2,440.3億元；創業板指報1,553點，漲0.74%。本
周上證綜指上漲1.57%，已連續九周上漲。
昨天早盤時，內地公佈去年12月居民消費物價
指數(CPI)環比上漲0.3%，同比上漲1.5%；全年
CPI上漲2.0%，創下4年以來新低。但同時，工業
品出廠價格(PPI)環比下降0.6%，同比下降3.3%，
已連續34個月為負值。市場分析指出，由於CPI
全年漲幅遠低於政府控制目標，加上12月PPI創
出27個月最大降幅，均顯示中國內需依然疲弱，
通縮風險提升，貨幣政策仍有寬鬆餘地。

金融板塊衝高回落
上證綜指低開後窄幅震盪，臨近中午震盪上
行，午後金融股突然發力暴漲，推動股指最多漲
超3%，創出3,404點的65個月新高。但隨後金融
股回落，滬股指在收盤前半小時跌逾百點，連續
第二天失守5日線，全天振幅超4%；深證成指跌

幅超過1%，同樣失守5日線，振幅近4%。創業板
受30日線壓制，衝高回落，漲0.74%。
盤面上，僅銀行、計算機、機械、電子信息等
少數板塊上漲。金融板塊衝高回落，主導股指過
山車走勢。保險股漲超4%領漲，分析師稱，保險
股的估值修復已經完成，目前保險股價格雖已偏
高，但預計2015年保險股將會是業績修復之下的
震盪上揚行情。銀行股最多漲7%，收盤大幅回落
漲1.4%。華泰證券研報稱，銀行股仍然是A股價
值窪地，整體市淨率估值僅為1.22，從全球市場
來看，美國市場銀行股平均ROE僅8至10%，但
其PB平均1.5，PE平均17倍。A股銀行股還存在
較大上行空間。西部證券公佈上市券商首份2014
年12月業績快報，營業收入環比增97.15%；實
現淨利潤約0.6億元，環比下降45.62%。該股收
盤跌近3.5%領跌，拖累券商股跌0.43%，個股多
數下跌。
國都證券策略分析師肖世俊指出，目前數據不

太樂觀，央行的寬鬆政策也可能在短期難以出
台。近日市場成交量逐級萎縮，表明指數經過前
期急漲後，市場進一步上攻的信心有所動搖，目
前藍籌股估值水平基本到位，推動股指向上的空
間不會太大。


