
FUND�WEEKLY

www.cs.com.cn

2018年 11 月 12 日 星期一

总第 396 期 本期 16 版

国内统一刊号

:CN11-0207

邮发代号

:1-175

国外代号

:D1228

牛基金

APP

金牛理财网微信号

jinniulicai

可信赖的投资顾问

主编：王军 副主编：余喆

关联交易和抹账协议受质疑

同益实业私募债兑付危机疑点重重
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16基金面对面

林传辉：把握机遇

打造养老投资“一站式” 服务平台

12基金人物

朱晓光 一诺初心 十年精进
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“抱团” 秒变“博弈”

基金结构性调仓战来年

ETF躁动

将改写公募基金格局

深秋季节的基金业， 一波突如其来的

ETF

“躁

动”，很可能成为影响

2018

年公募基金行业格局的最

大变量。 而从行业发展大方向来看，这一波

ETF

“躁

动”，很可能预示着以

ETF

为代表的被动投资产品正

式崛起，在行业版图里占据越来越重要的地位。

一直以来，虽然不少基金公司将被动投资视为

战略发展方向，但指数基金的发展始终不温不火。指

数基金产品线既不能在牛市中成为公司夸耀业绩的

明星，也很难像货币基金那样扮演规模倍增器的角

色，因此总是处于“叫好不叫座”的尴尬境地。

但今年下半年，随着

ETF

的不断升温，被动投

资终于得到了崭露头角的机会。天相数据显示，今

年第三季度股票型指数基金净申购规模达到

392.85

亿份，成为弱市中难得的一抹亮色。 这一趋

势在

10

月份得到进一步加强，

10

月份股票型

ETF

累计净申购达

228.08

亿份， 规模超过

400

亿元，创

下该类型基金历史之最。受益于这一波申购热潮，

华夏、华泰柏瑞、南方等基金公司旗下

ETF

都获得

了百亿左右的规模增长。

在股市低位震荡的背景下，

ETF

的逆市活跃主

要源于机构资金的涌入。 既然

A

股已经处于底部区

域，个股又屡现爆雷风险，持仓透明、风格稳定、费率

低廉、交易便利的

ETF

，自然成为机构权益配置的首

选。 近期规模增长的主流是

300ETF

、创业板

ETF

等

宽基

ETF

，也说明机构的目的主要在于资产配置。

因此，以

ETF

为代表的被动投资产品，很可能成

为今年基金公司管理规模变化的重要变量。 特别是

在货币基金不纳入规模排名后，哪家公司能站上这

一波风口，就将在年终排名中占据有利位置。

实际上，

ETF

市场上的竞争已经逐渐白热化。据

笔者了解， 近期有些大公司在推广

ETF

方面狠下血

本，一方面在宣传上广造声势；另一方面加强与券商

的做市合作，千方百计提高自家产品的活跃度。

而从长期来看，以

ETF

为代表的被动投资产品

地位将不断上升。 在资管新规实施、养老金第三支

柱建设启动和银行理财子公司诞生的背景下，公

募基金公司的固收业务地位将相对下降，

ETF

等工

具性产品将和主动权益投资一起， 成为公募基金

在大资管行业内的比较优势。 在

A

股市场走向机构

化的背景下， 伴随着大资管

行业内机构资产配置需求上

升， 工具化的被动投资产品

将迎来一个长期的风口。
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政策助力风险偏好回暖

机构看好反弹延续


