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短期价格大起大落

4月9日，华夏黄金股ETF于开市起至当日10:30
停牌，复牌后，该ETF直线砸于跌停板，截至收盘
报 1.425元，日成交额为 1310万元，溢价率约
3.72%。至此，该ETF溢价率大幅回落，但截至收
盘，仍然有超80万手封单，不排除未来仍然有继续
下跌的可能。

记者注意到，这已是该ETF连续第二日跌停。
4月8日，华夏黄金股ETF开盘跌停。截至收盘，二
级市场价格为1.583元，与1.3892元的基金份额参
考净值相比，溢价率为13.95%。

连续跌停之前，华夏黄金股ETF曾上演了4天
大涨44.3%的行情。3月29日至4月3日，该ETF连
续4个交易日大涨，累计涨幅高达44.3%，溢价幅度
超30%。而在同期，与该基金跟踪同样标的指数的
永赢黄金股ETF累计涨幅为11.16%。随着4月8日
以来的连续下跌，华夏黄金股ETF的溢价率也明显
回落。

业内人士指出，近期金价频创历史新高，资金
也在借道ETF布局黄金投资机会，部分规模较小的
黄金相关基金遭遇资金炒作，基金管理人也发布了
相应的风险警示。在3月29日大涨之前，华夏黄金
股ETF的资产规模约0.48亿元，永赢黄金股ETF的
资产规模为2.85亿元。

黄金股ETF规模增长较快

除了部分ETF遭遇资金炒作外，伴随金价的攀
升，黄金股ETF成为二级市场炒作焦点，自3月以来
涨幅普遍在15%以上，部分ETF吸引了超20亿元资
金流入，资产规模也明显提升。

近期出炉的基金2023年年报显示，全球对冲基
金巨头桥水持续看好黄金资产。自2022年年中以
来，桥水旗下的桥水（中国）一直坚定持有黄金ETF，

随着黄金步入新一轮上涨周期，黄金ETF水涨船高，
桥水（中国）在该类ETF上获利已达到约3亿元。

博时黄金ETF年报显示，2023年末，桥水全天
候增强型中国私募证券投资基金三号、桥水全天候
增强型中国私募证券投资基金一号、桥水全天候增
强型中国私募证券投资基金二号分别持有4662.48
万份、929.42万份、871.06万份，分列除ETF联接基
金之外的第一、第二、第四大持有人。

据Wind统计，3月1日至4月8日，华夏黄金股
ETF、永赢黄金股ETF的二级市场价格分别上涨
51.34%和33.33%，这两只基金跟踪A股市场的黄金
板块。而易方达黄金ETF、天弘上海金ETF、广发
上海金ETF、前海开源黄金基金ETF、博时黄金ETF
基金等14只锚定现货黄金价格的ETF，在上述区间
内价格涨幅都在15%以上。

从资产规模来看，在资金净流入和价格上涨的
共同推动下，部分ETF的资产规模有了明显的增
长。Wind数据显示，4月8日，华安黄金ETF资产场
内流通份额为34.86亿份，较3月1日增长了4亿多
份。以区间成交均价估算，在此期间有超20亿元资
金净流入该ETF。加上价格上涨，该基金资产规模
由144亿元左右升至187亿元左右，是目前市场上
规模最大的黄金ETF。

易方达黄金ETF场内流通份额也在上述区间
内增长了2亿份，据估算，有近5亿元资金净流入，
资产规模由53亿元增至72亿元。博时黄金ETF基
金场内流通份额增加了1.96亿份，资产规模也由78
亿元增至100亿元。

整体来看，上述黄金股ETF合计资产规模由3
月1日的310亿元增至4月8日的415亿元，整体增
加了105亿元。

金价波动或将加大

今年3月以来，国际金价已走出一波明显上涨

行情。
除现货黄金价格屡创历史新高外，纽约黄金期

货价格累计上涨9.8%，创下3年多来的单月最大涨
幅。黄金的配置需求也在不断抬升，美国商品期货
交易委员会4月5日公布的数据显示，在截至4月2
日的一周内，对冲基金和基金经理在美国黄金期货
和期权的净多头头寸飙升了13%，达到2020年以来
的最高水平。中国央行也连续第17个月增持黄金
储备。

对于未来金价的走势，天弘基金认为，黄金在3
月份的上涨，从某种意义上看，似乎并不非常契合
基本面的情况。无论是利率端还是实体经济端，都
不支持黄金在3月大幅上涨，然而，金价在3月仍然
出现了较大的涨幅，背后的部分因素或许是短期国
际资金行为所致。而在A股市场仍然存在诸多非
经济因素制约的情况下，部分热钱可能会流向大宗
市场。展望4月，黄金的短期价格存在多重博弈因
素，但在当前阶段，黄金价格也可能会面临一定程
度的回调。

博时黄金ETF基金经理王祥认为，金价后续波
动或将加大。他指出，美国非农就业增长持续超出
市场预期，看似“过热”，但综合其他指标，就业市场
逐步降温的趋势仍然成立。短期金价涨势已经从
之前的中期宽松路径下的抢跑交易，转变为短期中

东地缘局势驱动下的情绪博弈。在事件驱动背景
下，涨势稳定性将有所下降，后续价格波动幅度或
将进一步放大。

金价有进一步上涨可能

如何理解本轮金价的飙升？
华夏基金表示，一般来说，影响金价的主要因

素通常包括美元指数、风险事件、实际利率水平、通
胀率以及黄金市场的供需状况等几个关键维度。
展望后市，短期的较快上涨可能会引发技术层面的
调整，导致国际黄金价格震荡加剧，但从长期来看，
本轮黄金的上涨周期可能尚未落幕。

具体来说，华夏基金分析称，第一，尽管阶段
性的预期时常回摆，但美联储降息的大方向已经

“尘埃落定”，历史复盘来看，在美联储降息周期开
启之后的6个月里，黄金的表现在大类资产中排名
靠前；第二，海外长期通胀中枢可能难以快速回
落；第三，近年来海外风险事件不断，全球经济政
策不确定指数中枢走高，也为金价高企提供了空
间；第四，各国央行减持美国国债，转而增持黄金，
与此同时，数字货币也在崛起，这两股力量汇聚，
共同推动着“去美元化”的浪潮，成为金价长期表
现的潜在催化剂。
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目前，黄金的配置价值正在持续上升，金价未来的走势也受到场内外各方投资者的关
注。业内人士告诉记者，随着美联储降息临近，以及多个潜在风险因素，黄金的需求也被提
升，金价存在继续上行的概率。

价格飙升，黄金股ETF坐上“过山车”


