
解密爆款基金三大“爆点”

专业的品牌影响力 明星基金经理的流量效应 产品设计与发行时间“蹭热点”

本报记者 李岚君 李良

5月22日，易方达均衡成长一日售出269 .67亿元 。 消 息 传 来 ， 上 海 某 基 金 公 司 负 责 销 售 部 门 的 副 总 经 理 张 琦 （ 化 名 ） ， 忍 不 住 心 头 一 阵 抽 搐 。

这仿佛是个好消息，又仿佛是个坏消息———让张琦微微泛喜的，是场外资金欲借道公募汹涌入市的热情，聚而不散；让张琦颇多苦涩的，却是资金与客户过度追逐少数产品，在频频制造爆款基金的同时，也令实力不足的中小基金公司承受了巨大的压力。

Wind数据显示，截至 5月31日，今年以来成立的新基金达到560只，但首募规模超过50亿以上的却只有23只，有40只基金因为申购资金量超出限额而不得不启动比例配售。 由此可见，爆款基金只是公募基金发行市场的“少数派” ，但他们的首募规模却足以撑起基金发行市场的小半个江山。

这种颇有些极端的分化，引来业内外人士的不断追寻：究竟什么样的基金产品才有资格成为爆款？ 中国证券报记者采访发现，基金公司的品牌和销售力、基金经理的个人号召力、反复正向强化的产品设计，是促发爆款基金的三大主要原因。 值得注意的是，这三个因素所需的资源都在加速向行业龙头集中，这也导致了公募基金行业强者恒强局面 。

谁制造了爆款

爆款基金的吸金能力，着实让市场小小地震撼了一把。

最近的一次，就出现在5月份：5月22日和 5月25日成立的易方达均衡成长和汇添富优质成长，两只基金发行时间分别为1天和4天，募集规模分别达到 269 .67亿元和 115亿元。 其中，易方达均衡成长创下今年以来新基金发行的新纪录，成为年内首只成立规模破200亿元的基金。

时间稍微拉长一些，1月2日推出的汇添富大盘核心资产，仅 3天就提前结束募集，成立规模达113 .2亿元。 此后 ，广发科技先锋引来921亿元资金的抢购，1223亿元资金扎堆疯抢睿远均衡价值三年持有期基金。 紧随其后，交银施罗德、永赢等多家基金公司旗下也频频涌现爆款基金，展现出极为强大的吸金能力。

从被震惊到麻木 ，却又颇不服气的业内人士们忍不住频频发问：凭啥这些基金产品会成为爆款？

中国证券报记者在多方采访后发现，基金发行得以爆款的最核心因素，是基金公司的品牌力和销售力。 多家基金公司的相关负责人均向记者表示，从客户方传递来的信息显示，他们更为信任那些拥有强大品牌形象的基金公司，而这些基金公司的产品销售也往往事半功倍 。 此外，如果在渠道方面拥有强大的销售能力，也容易在市场热情绽放时不断制造爆款。

“经历了十几年的投资者教育，现在客户对市场、对产品的认知程度很高，如果没有足够专业的影响力，很难打动他们。 但这种专业影响力，是要靠时间沉淀的，而且要保证正面形象的持续性 ，这显然不是一般的基金公司能达到的。 ” 张琦对记者说，“这也是爆款基金总是出现在少数公司的原因，毕竟，拥有这种底蕴的基金公司太少了。 ”

事实上，从统计中也会发现，从管理公司维度看，大多数爆款基金集中于易方达、汇添富、富国 、东方红资管等长期品牌影响力较强的基金公司。 上海证券基金评价研究中心研究员杨晗也指出，爆款基金的打造离不开长期的品牌积淀，绩优基金公司在品牌、投研实力、营销渠道等多方面均具备显著优势 ，产品更易获得投资者青睐。

但这并不意味着 ，其他基金公司没有制造爆款基金的机会。 从概率统计中，记者发现，虽然缺乏时间沉淀的底蕴，但一些基金公司却可以通过基金经理的个人号召力，来实现部分基金产品的爆款。

以南方某基金公司为例，由于旗下某基金经理执掌的基金业绩在 2019年大放异彩，引来许多资金的关注。 在今年，只要是其挂帅的新基金产品，都会引发资金的疯狂追逐，一个又一个的爆款随之诞生 。 而回望身处上海的睿远基金，几乎每一个产品的出炉，都会成为行业的爆款，其背后的支撑，其实也是陈光明等投资大佬的光环照耀。

杨晗指出，“明星基金经理” 光环颇能吸金，主动管理型爆款产品成功募集，与管理人优秀的历史业绩同样密不可分。 但他同时表示，业内关于明星基金经理的业绩持续性一直颇有争议。 不可否认，在基金数量繁多，而优质基金产品却相对匮乏的当下，明星基金经理的流量效应仍十分显著。

除了以上两个因素外，基金公司还有第三个制造“爆点” 的机会：在合适的时机，推出市场热度最高的基金产品。 张琦向记者表示，在此前科技股炙手可热的时候，只要基金公司能够及时踩点推出科技类基金产品，都有机会打造出新的爆款基金。 事实上，梳理近年来的爆款基金可以发现 ，一些实力不强的基金公司，也偶尔能出现一些首募规模较大的基金产品，这显示，产品设计和发行时间能否“蹭热点” 至关重要。

爆款还能持续多久

爆款基金的频频出现，极大地振奋了市场信心。 但困惑也随之而来：假若A股无法出现全面牛市，新发基金的爆款现象还能延续下去吗？

记者统计发现，从时间维度上看，合适的发行时间有助于爆款基金的诞生 。 目前多只引发购买狂潮的产品普遍集中在年初和5月份 ，而两轮新基金发行市场火爆的主要原因各不相同。 第一波启动的主要原因，是2019年公募权益类基金普遍取得了较好的收益，投资者持有基金的赚钱效应明显，这引发了部分炒股资金转移到基金投资市场。 与此同时，年初A股市场行情向好，市场风险偏好上升，也在一定程度上激发了投资者购买基金的热情，这导致爆款基金产品不断出现 。 而近期启动的第二波，虽然A股市场并没有出现指数暴涨 ，但局部行情的热度明显升温，反映在基金销售市场，也呈现出场外资金急于入市的现象 。

杨晗也指出，爆款基金离不开市场行情助推，爆款产品发行数量与市场行情高度相关。 回顾历史，在 2015年二季度、2017年四季度、2018年一季度、2019年四季度权益市场大幅上涨时，也均为爆款基金密集发行期。 因此，接下来的A股市场趋势，对新基金发行能否持续出现爆款有着关键性的影响。

张琦则认为，今年以来，在 A股市场的反复波动中，个股的振幅较大，投资者获得正收益的难度明显增加，但公募基金的业绩却颇为亮眼。 可以预期，接下来投资者在资产配置中的结构性调整仍将继续，公募基金的占比有望进一步提升。 据此，张琦认为，接下来，只要市场不出现单边暴跌的走势，未来爆款基金有望不断出现。

事实上，当前“资产荒”下的配置焦虑，也有望为公募基金持续出现爆款提供土壤。 上海某基金经理认为，在大量非标以及固收产品爆雷、理财净值化、货币和信托产品收益率大降等现象出现后，财富管理市场的供需关系发生转变，大量资金会寻找新的优质标的作为配置对象，而此时优质权益类基金的收益率出现明显的吸引力，且优秀的基金经理以及产品也不断涌现，资金主动追逐有望持续制造爆款。

“爆款基金频频出现未必是基础市场有多好，与市场向上还是向下关系并不是很大。 现在理财净值化之后 ，非标资产越来越少，一些理财配置需求会被引流到基金市场。 爆款基金的出现，体现的是优秀基金经理品牌的兑现。 ” 上海某基金公司市场部人士向记者表示。

爆款基金助力结构性行情

一个值得关注的现象是，由于爆款基金集中在少数基金公司或基金经理处，这在一定程度上，强化了A股市场局部高温的结构性行情。

上海某基金经理指出，从基金经理建仓策略来分析，优秀的基金经理一般都有明显的风格特征，譬如坚守的价值理念、偏好的行业风格等 ，这也就意味着，他们挂帅的爆款基金巨量资金投向也会遵循这些风格特征。 这将在一定程度上强化他们现有重仓个股的走势，从而形成个股螺旋形上涨的正向反馈。

事实上，一些研究这一规律的投资者已经发现，当资金急速向少数基金经理集中时，这些基金经理已经重仓的个股会在一段时间内出现一定的涨幅。 从各种迹象判断，这应该是爆款基金成立后建仓的惯性所致。 一位对基金行业研究多年的老投资者就向记者表示，每个基金公司的股票池数量有限，而基金经理熟悉和愿意买入的股票数量会进一步收窄，一旦产品发行规模过大，基金经理投资的惯性会将大部分资金布局于已有的持仓个股中，这并不是新鲜事。

张琦则认为，这引发了公募基金行业的一个话题 ：优秀基金经理的资产管理规模是否存在上限？ 张琦表示，近年来，在爆款基金和持续营销的双重作用下，部分基金经理的管理规模呈爆炸式增长，但短时间内基金经理的管理能力却难以实现同步提升 。 这就导致大量资金涌入后，基金经理只能不断买入自己熟悉的少数股票，在不断推高个股价格的同时，其实为未来埋下了重重隐患。

“举个例子 ，假如一个基金经理原来只管理十亿左右的资金，他的投资风格中，就敢于在某些个股上下重注 ，因为这个规模，单一个股持仓较重有可能不会遭遇流动性风险 。 但如果规模达到了上百亿甚至更多，他继续这个策略的风险就会很大，因为过多的资金重仓在某些个股上，会造成股价的异动和短期估值的不合理甚至一定的流动性风险。 ” 张琦说，“所以，爆款基金助推的局部‘结构性’ 行情，其实风险巨大。 这对于热衷于追捧热门产品的资金来说，是一个必须面对的问题。 ”

今年首募规模前十的权益基金

名称 基金成立日 认购天数 发行份额(亿份) 投资类型

易方达均衡成长 2020-05-22 1 269.67 普通股票型基金

易方达研究精选 2020-02-21 1 165.89 普通股票型基金

汇添富中盘积极成长A 2020-03-13 1 116.54 偏股混合型基金

汇添富大盘核心资产 2020-01-08 5 113.20 偏股混合型基金

华夏中证新能源汽车ETF 2020-02-20 12 107.63 被动指数型基金

汇添富优质成长A 2020-05-25 4 103.86 偏股混合型基金

广发价值优势 2020-03-02 1 98.21 偏股混合型基金

易方达消费精选 2020-04-13 1 79.15 普通股票型基金

广发科技先锋 2020-01-22 1 79.10 偏股混合型基金

永赢科技驱动A 2020-02-18 1 78.55 偏股混合型基金
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谁制造了爆款

爆款基金的吸金能力， 着实让市场小小地震撼

了一把。

最近的一次，就出现在5月份：5月22日和5月25

日成立的易方达均衡成长和汇添富优质成长， 两只

基金发行时间分别为1天和4天，募集规模分别达到

269.67亿元和115亿元。 其中，易方达均衡成长创下

今年以来新基金发行的新纪录， 成为年内首只成立

规模破200亿元的基金。

时间稍微拉长一些，1月2日推出的汇添富大盘

核心资产，仅3天就提前结束募集，成立规模达113.2

亿元。 此后， 广发科技先锋引来921亿元资金的抢

购，1223亿元资金扎堆疯抢睿远均衡价值三年持有

期基金。 紧随其后，交银施罗德、永赢等多家基金公

司旗下也频频涌现爆款基金， 展现出极为强大的吸

金能力。

从被震惊到麻木， 却又颇不服气的业内人士们

忍不住频频发问：凭啥这些基金产品会成为爆款？

中国证券报记者在多方采访后发现， 基金发行

得以爆款的最核心因素， 是基金公司的品牌力和销

售力。 多家基金公司的相关负责人均向记者表示，

从客户方传递来的信息显示， 他们更为信任那些拥

有强大品牌形象的基金公司， 而这些基金公司的产

品销售也往往事半功倍。 此外， 如果在渠道方面拥

有强大的销售能力， 也容易在市场热情绽放时不断

制造爆款。

“经历了十几年的投资者教育， 现在客户对市

场、对产品的认知程度很高，如果没有足够专业的影

响力，很难打动他们。 但这种专业影响力，是要靠时

间沉淀的，而且要保证正面形象的持续性，这显然不

是一般的基金公司能达到的。 ” 张琦对记者说，“这

也是爆款基金总是出现在少数公司的原因，毕竟，拥

有这种底蕴的基金公司太少了。 ”

事实上， 从统计中也会发现， 从管理公司维度

看，大多数爆款基金集中于易方达、汇添富、富国、

东方红资管等长期品牌影响力较强的基金公司。 上

海证券基金评价研究中心研究员杨晗也指出， 爆款

基金的打造离不开长期的品牌积淀， 绩优基金公司

在品牌、投研实力、营销渠道等多方面均具备显著优

势，产品更易获得投资者青睐。

但这并不意味着， 其他基金公司没有制造爆款

基金的机会。 从概率统计中，记者发现，虽然缺乏时

间沉淀的底蕴， 但一些基金公司却可以通过基金经

理的个人号召力，来实现部分基金产品的爆款。

以南方某基金公司为例， 由于旗下某基金经理

执掌的基金业绩在2019年大放异彩，引来许多资金

的关注。 在今年，只要是其挂帅的新基金产品，都会

引发资金的疯狂追逐，一个又一个的爆款随之诞生。

而回望身处上海的睿远基金， 几乎每一个产品的出

炉，都会成为行业的爆款，其背后的支撑，其实也是

陈光明等投资大佬的光环照耀。

杨晗指出，“明星基金经理” 光环颇能吸金，主

动管理型爆款产品成功募集， 与管理人优秀的历史

业绩同样密不可分。但他同时表示，业内关于明星基

金经理的业绩持续性一直颇有争议。不可否认，在基

金数量繁多，而优质基金产品却相对匮乏的当下，明

星基金经理的流量效应仍十分显著。

除了以上两个因素外， 基金公司还有第三个制

造“爆点” 的机会：在合适的时机，推出市场热度最

高的基金产品。张琦向记者表示，在此前科技股炙手

可热的时候， 只要基金公司能够及时踩点推出科技

类基金产品， 都有机会打造出新的爆款基金。 事实

上，梳理近年来的爆款基金可以发现，一些实力不强

的基金公司， 也偶尔能出现一些首募规模较大的基

金产品，这显示，产品设计和发行时间能否“蹭热

点” 至关重要。

爆款还能持续多久

爆款基金的频频出现，极大地振奋了市场信心。

但困惑也随之而来：假若A股无法出现全面牛市，新

发基金的爆款现象还能延续下去吗？

记者统计发现，从时间维度上看，合适的发行时

间有助于爆款基金的诞生。 目前多只引发购买狂潮

的产品普遍集中在年初和5月份， 而两轮新基金发

行市场火爆的主要原因各不相同。 第一波启动的主

要原因，是2019年公募权益类基金普遍取得了较好

的收益，投资者持有基金的赚钱效应明显，这引发了

部分炒股资金转移到基金投资市场。与此同时，年初

A股市场行情向好，市场风险偏好上升，也在一定程

度上激发了投资者购买基金的热情， 这导致爆款基

金产品不断出现。而近期启动的第二波，虽然A股市

场并没有出现指数暴涨， 但局部行情的热度明显升

温，反映在基金销售市场，也呈现出场外资金急于入

市的现象。

杨晗也指出，爆款基金离不开市场行情助推，爆

款产品发行数量与市场行情高度相关。回顾历史，在

2015年二季度、2017年四季度、2018年一季度 、

2019年四季度权益市场大幅上涨时，也均为爆款基

金密集发行期。 因此，接下来的A股市场趋势，对新

基金发行能否持续出现爆款有着关键性的影响。

张琦则认为，今年以来，在A股市场的反复波动

中，个股的振幅较大，投资者获得正收益的难度明显

增加，但公募基金的业绩却颇为亮眼。 可以预期，接

下来投资者在资产配置中的结构性调整仍将继续，

公募基金的占比有望进一步提升。 据此，张琦认为，

接下来，只要市场不出现单边暴跌的走势，未来爆款

基金有望不断出现。

事实上，当前“资产荒”下的配置焦虑，也有望为

公募基金持续出现爆款提供土壤。 上海某基金经理认

为，在大量非标以及固收产品爆雷、理财净值化、货币

和信托产品收益率大降等现象出现后，财富管理市场

的供需关系发生转变，大量资金会寻找新的优质标的

作为配置对象，而此时优质权益类基金的收益率出现

明显的吸引力，且优秀的基金经理以及产品也不断涌

现，资金主动追逐有望持续制造爆款。

“爆款基金频频出现未必是基础市场有多好，

与市场向上还是向下关系并不是很大。 现在理财净

值化之后，非标资产越来越少，一些理财配置需求会

被引流到基金市场。爆款基金的出现，体现的是优秀

基金经理品牌的兑现。 ” 上海某基金公司市场部人

士向记者表示。

爆款基金助力结构性行情

一个值得关注的现象是， 由于爆款基金集中在

少数基金公司或基金经理处，这在一定程度上，强化

了A股市场局部高温的结构性行情。

上海某基金经理指出， 从基金经理建仓策略来

分析，优秀的基金经理一般都有明显的风格特征，譬

如坚守的价值理念、偏好的行业风格等，这也就意味

着， 他们挂帅的爆款基金巨量资金投向也会遵循这

些风格特征。 这将在一定程度上强化他们现有重仓

个股的走势，从而形成个股螺旋形上涨的正向反馈。

事实上， 一些研究这一规律的投资者已经发现，

当资金急速向少数基金经理集中时，这些基金经理已

经重仓的个股会在一段时间内出现一定的涨幅。 从各

种迹象判断，这应该是爆款基金成立后建仓的惯性所

致。 一位对基金行业研究多年的老投资者就向记者表

示，每个基金公司的股票池数量有限，而基金经理熟

悉和愿意买入的股票数量会进一步收窄，一旦产品发

行规模过大，基金经理投资的惯性会将大部分资金布

局于已有的持仓个股中，这并不是新鲜事。

张琦则认为， 这引发了公募基金行业的一个话

题：优秀基金经理的资产管理规模是否存在上限？张

琦表示，近年来，在爆款基金和持续营销的双重作用

下，部分基金经理的管理规模呈爆炸式增长，但短时

间内基金经理的管理能力却难以实现同步提升。 这

就导致大量资金涌入后， 基金经理只能不断买入自

己熟悉的少数股票，在不断推高个股价格的同时，其

实为未来埋下了重重隐患。

“举个例子， 假如一个基金经理原来只管理十

亿左右的资金，他的投资风格中，就敢于在某些个股

上下重注，因为这个规模，单一个股持仓较重有可能

不会遭遇流动性风险。 但如果规模达到了上百亿甚

至更多，他继续这个策略的风险就会很大，因为过多

的资金重仓在某些个股上， 会造成股价的异动和短

期估值的不合理甚至一定的流动性风险。 ” 张琦说，

“所以，爆款基金助推的局部‘结构性’ 行情，其实

风险巨大。这对于热衷于追捧热门产品的资金来说，

是一个必须面对的问题。 ”

解密爆款基金三大“爆点”

专业的品牌影响力 明星基金经理的流量效应 产品设计与发行时间“蹭热点”

□本报记者 李岚君 李良

5月22日，易方达均

衡成长一日售出269.67

亿元。消息传来，上海某

基金公司负责销售部门

的副总经理张琦 （化

名）， 忍不住心头一阵

抽搐。

这仿佛是个好消息，

又仿佛是个坏消息———

让张琦微微泛喜的，是场

外资金欲借道公募汹涌

入市的热情， 聚而不散；

让张琦颇多苦涩的，却是

资金与客户过度追逐少

数产品，在频频制造爆款

基金的同时，也令实力不

足的中小基金公司承受

了巨大的压力。

Wind数据显示，截

至5月31日，今年以来成

立的新基金达到560只，

但首募规模超过50亿以

上的却只有23只， 有40

只基金因为申购资金量

超出限额而不得不启动

比例配售。 由此可见，爆

款基金只是公募基金发

行市场的 “少数派” ，但

他们的首募规模却足以

撑起基金发行市场的小

半个江山。

这种颇有些极端的

分化，引来业内外人士的

不断追寻：究竟什么样的

基金产品才有资格成为

爆款？中国证券报记者采

访发现，基金公司的品牌

和销售力、基金经理的个

人号召力、反复正向强化

的产品设计，是促发爆款

基金的三大主要原因。值

得注意的是，这三个因素

所需的资源都在加速向

行业龙头集中，这也导致

了公募基金行业强者恒

强局面。
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