
“新宽基时代” 开启

A500旋风中的冷思考

本报记者 王鹤静

近期，市场刮起一阵中证 A500旋风，作为中证指数公司推出的“A系列” 指数重磅新品，中证 A500指数凭借其行业均衡、精选龙头的重要核心宽基特质，一经推出就受到了公募行业的追捧。 从首批 10只中证 A500ETF抢跑指数上报并火速发行，再到首批20只中证A500场外挂钩基金罕见同日开售，无不印证着指数投资时代下公募行业对于发力宽基产品的高度认可与坚定决心。

第一轮新发中，10只中证A500ETF最终全部触及20亿元首次募集规模上限，进行比例配售。 第二轮新发中，更有产品“一日售罄” ，首募规模高达50亿元以上，20只中证A500场外挂钩基金发售首日募集超200亿元。 这样的新发“大战” 对于基金公司和代销渠道来说，都是巨大的考验。

从各种迹象来看，中证A500已成为各家基金公司寻求未来规模增长点的“必争之地” 。 上市仅7个交易日，首批10只中证A500ETF总规模已实现翻倍，更加印证了大资金对于这一新核心宽基产品的关注。 面对此次史无前例的同质化竞争，入局者纷纷挖掘资源禀赋，从产品费率、分红设计到渠道建设、营销推广全方位发力。 “新宽基时代” 帷幕已然拉开，国内指数投资的发展格局正在面临重塑。

发行盛况史无前例

10月25日，首批 20只跟踪中证A500指数的场外基金集体开售。 同日有如此多跟踪同一指数的基金产品集体开售，这在公募行业可谓史无前例。

其中，富国基金、国泰基金、华泰柏瑞基金、嘉实基金、景顺长城基金、摩根资产管理、南方基金、泰康基金、银华基金、招商基金为参与首批中证A500ETF发行的十家基金公司，此次再度发行中证A500ETF联接基金。 博时基金、大成基金、广发基金、华安基金、华夏基金、天弘基金、万家基金、易方达基金、中欧基金发行的是中证A500指数基金；华商基金则推出了中证A500指数增强基金。

此次发售的20只基金尚不足中证A500场外挂钩产品上报数量的一半。 国金中证 A500指数增强基金、工银瑞信中证A500指数基金已宣布发行档期，两只基金将于 10月31日、11月1日起开售。 根据证监会网站披露的信息，鹏华中证 A500指数基金以及贝莱德基金、博道基金、长信基金、富国基金、广发基金、宏利基金、华宝基金、建信基金、路博迈基金、鹏扬基金、浦银安盛基金、人保资管、融通基金、申万菱信基金、西部利得基金、兴业基金、银河基金、永赢基金、招商基金、中加基金、中欧基金、中泰资管共22家公募机构上报的中证A500指数增强基金仍处于待批状态。

富国中证 A500ETF联接拟任基金经理苏华清认为，中证A500是投资级指数，以投资视角进行选股，属于“第三代指数” ，具有浓厚的投研色彩 。 “第一代指数” 是表征级指数，不做任何筛选；“第二代指数” 是表征级叠加投资级指数，从市值层面选股，适用于强有效市场；“第三代指数” 是投资级指数，以投资视角来选股，更适合当下的A股市场。

在具体编制方法上，中证 A500指数的亮点在于选取行业内的核心龙头股，表征 A股各个细分行业内的优质企业。 而且该指数行业分布均衡，符合新质生产力要求。 永赢基金指数与量化投资部总经理章赟表示 ，抢先布局宽基指数能够获得更大的竞争优势，从而更快形成规模效应，同时近年来市场对宽基指数的配置需求大幅上升，中证A500作为宽基“新星” 更具潜力。 多位业内人士也提到，中长期来看，中证A500具备投资优势和吸引外资持续流入的潜力，有望成为投资者配置国内股票资产的主要标的，想象空间巨大。

围绕中证 A500指数，目前形成了ETF、场外指数基金、指数增强基金“三足鼎立 ” 的产品格局。 业内人士分析，这意味着基金公司可以根据自身的禀赋以及面向的客户群体特征 ，对不同类型产品进行布局分配。

“ETF业务较为强势的基金公司，依靠ETF积累的业务能力和品牌影响，借助渠道优势，可能首先会考虑通过发行ETF产品布局 ；那些与银行渠道、线上第三方渠道联系合作比较紧密的基金公司，可能在场外通过指数基金去拓展；指数增强基金比较适合具备优秀的权益投研能力的基金公司来参与，在激烈的同质化竞争中突出公司的主动管理能力，可以形成一定的差异化优势，吸引投资专业程度更高、风险承受能力更强的客户参与。 ” 沪上某公募人士向中国证券报记者表示。

销售能力迎来“统考”

值得注意的是，首批10只中证A500ETF以及首批20只中证A500场外挂钩基金均为同日启动发行，可谓直观地对各家基金公司的销售能力进行了一次“统考” 。

首批中证 A500ETF发行期间，嘉实基金率先撞线，发售仅4个交易日就达到了 20亿元首次规模上限，宣布提前结束募集，并触发比例配售。 开售后 8个交易日，10只中证A500ETF就已全部结束募集，均达到了20亿元首次募集规模上限。 摩根资产管理、富国基金、银华基金、国泰基金旗下中证A500ETF有效认购总户数均高达2万户以上，摩根中证 A500ETF还创下了年内 ETF认购户数的新高。

10 月 15 日 上 市 之 后 ， 中 证 A500ETF “真 正 的 竞 争 ” 才 开 始 。 凭 借 上 市 初 连 续 多 日 的 资 金 流 入 ， 国 泰 中 证 A500ETF 迅 速 在 10 只 产 品 中 跻 身 规 模 榜 首 ， 此 后 景 顺 长 城 基 金 、 南 方 基 金 等 相 继 发 力 。 数 据 显 示 ， 10 月 23 日 ， 首 批 10 只 中 证 A500ETF 总 规 模 已 实 现 翻 倍 。 10 月 25 日 ， 国 泰 中 证 A500ETF 的 基 金 规 模 达 到 122 . 39 亿 份 ； 景 顺 长 城 中 证 A500ETF 紧 随 其 后 ， 基 金 规 模 超 过 50 亿 份 ； 南 方 中 证 A500ETF 、 银 华 中 证 A500ETF 的 基 金 规 模 也 达 到 40 亿 份 以 上 。

为了能在同类产品中脱颖而出，此次参与首批中证A500场外挂钩基金发行的 20家基金公司，更是从产品设计到宣传推广各个环节全方位“开卷 ” 。

产品设计方面，相关费率和分红设计成为了此次基金公司的差异化发力点。 其中，17只产品的年管理费率均为行业最低水平 0 .15%；华泰柏瑞中证 A500ETF联接基金C份额的年销售服务费率为0 .15%，低于同类C份额0 .20%的普遍水平 ；银华中证 A500ETF联接、大成中证 A500指数基金还分别推出了费率更低的 I份额 、E份额，年销售服务费率低至0 .10%。 16只产品在分红频度上都设置了明确的时间要求，每个季度或者每个月可对基金相对业绩比较基准的超额收益以及基金的可供分配利润进行评价 ，在符合收益分配相关规定的前提下，基金管理人可以根据实际情况进行收益分配。

推广宣传方面，此次参与发行的基金公司在蚂蚁财富、天天基金、腾讯理财通、京东金融等第三方互联网销售平台以及招商银行、工商银行、平安银行等主要代销银行App的首页等醒目位置，对中证A500产品进行了全面推广展示 。 部分基金公司甚至还采取“直播马拉松 ” 方式，在接下来的半个月对中证 A500产品展开密集的直播宣传。

在主要代销银行渠道的强势推动下，此次 20只中证 A500场外挂钩基金同日开售，将宽基同质化竞争进一步推向了高潮 。

10月25日，泰康中证A500ETF联接基金发行首日即提前结束募集。 中国证券报记者从渠道了解到，作为该基金托管人，招商银行代销该产品的规模已超过50亿元。 此次招商银行还是华夏基金、华安基金、大成基金、博时基金旗下中证A500指数基金的托管人 ，并对20只中证A500场外挂钩基金全部代销上线 ，全面实施A份额买入费率一折、C份额零认购费政策。 据不完全统计，发行首日招商银行主销中证A500指数产品募集规模已超过百亿元。

此外，广发中证A500指数基金在中国银行的代销规模达到30亿元左右，景顺长城中证A500ETF联接基金、博时中证 A500指数基金、南方中证A500ETF联接基金、嘉实中证 A500ETF联接基金、华夏中证A500指数基金、易方达中证 A500指数基金的募集规模也超过10亿元。 整体来看，20只中证A500场外挂钩基金首日募集规模已突破 200亿元。

指数基金面临优胜劣汰

由于指数产品天然具备同质化的特质，多位业内人士坦言，同类型产品同期发行的确带来了销售方面的压力，但规模增长的确也是基金公司业务发展的重要目标。 指数基金近年来发展迅猛，市场空间大，投资热度持续高涨，吸引了众多基金公司前来布局，大家都在积极寻求机会，某种程度上共同促进了被动市场的发展。

天相投顾基金评价中心相关人士认为，众多基金公司通过中证A500产品调动大量资源，向市场投资者宣传“长期投资、价值投资” 理念，以配置资产的角度来认购该产品，有助于加强投资者教育 ，吸引更多长期资金入市。 虽然大规模同质化发行可能会导致市场短期内过度饱和，影响市场效率，但长期来看，市场会通过自然选择进行出清，不具备竞争力的产品可能会逐渐退出市场，有助于提高市场的整体效率和健康发展。

“我们倡导市场的理性发展，实际上在资本市场当中，很多时候趋势的出现也伴随着泡沫。 随着市场和时间的洗礼 、沉淀，投资者往往会回归理性，真正好的、经得起考验的产品会最终跑出来。 ” 晨星（中国）基金研究中心高级分析师李一鸣总结说。

章赟表示 ，优秀的被动产品管理人往往能够吸引更多的投资者参与指数基金投资，有利于被动市场的健康发展 。

面对此次大规模的同质化竞争，可以看到，基金公司都在积极挖掘自家产品的差异化特点。 苏华清坦言，分红和低费率的确会吸引一部分投资者的目光，但投资策略、风险控制、客户服务等因素同样重要。 “ETF在投资上只是工具的一环，与此同时，ETF策略及相关服务的重要性愈发凸显 。 ”

此 次 中 证 A500 指 数 产 品 横 空 出 世 ， 对 于 指 数 投 资 时 代 下 基 金 公 司 的 全 渠 道 建 设 能 力 也 提 出 了 更 高 的 要 求 。 业 内 人 士 认 为 ， 目 前 银 行 渠 道 意 识 到 了 指 数 产 品 的 规 模 增 量 ， 在 这 次 中 证 A500 指 数 产 品 发 行 中 全 力 以 赴 。 第 三 方 互 联 网 销 售 平 台 也 不 会 错 过 这 一 重 要 阵 地 ， 未 来 会 在 指 数 产 品 的 运 营 方 面 投 入 大 量 的 资 源 。 这 就 倒 逼 基 金 公 司 在 渠 道 建 设 上 更 加 均 衡 ， 在 产 品 发 行 的 布 局 上 更 要 注 重 渠 道 之 间 的 协 同 。

□本报记者 王鹤静
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发行盛况史无前例

10月25日，首批20只跟踪中证A500指数的

场外基金集体开售。 同日有如此多跟踪同一指

数的基金产品集体开售， 这在公募行业可谓史

无前例。

其中，富国基金、国泰基金、华泰柏瑞基金、

嘉实基金、景顺长城基金、摩根资产管理、南方

基金、泰康基金、银华基金、招商基金为参与首

批中证A500ETF发行的十家基金公司，此次再

度发行中证A500ETF联接基金。 博时基金、大

成基金、广发基金、华安基金、华夏基金、天弘基

金、万家基金、易方达基金、中欧基金发行的是

中证A500指数基金； 华商基金则推出了中证

A500指数增强基金。

此次发售的20只基金尚不足中证A500场

外挂钩产品上报数量的一半。 国金中证A500指

数增强基金、工银瑞信中证A500指数基金已宣

布发行档期，两只基金将于10月31日、11月1日

起开售。根据证监会网站披露的信息，鹏华中证

A500指数基金以及贝莱德基金、 博道基金、长

信基金、富国基金、广发基金、宏利基金、华宝基

金、建信基金、路博迈基金、鹏扬基金、浦银安盛

基金、人保资管、融通基金、申万菱信基金、西部

利得基金、兴业基金、银河基金、永赢基金、招商

基金、中加基金、中欧基金、中泰资管共22家公

募机构上报的中证A500指数增强基金仍处于

待批状态。

富国中证A500ETF联接拟任基金经理苏

华清认为，中证A500是投资级指数，以投资视

角进行选股，属于“第三代指数” ，具有浓厚的

投研色彩。 “第一代指数” 是表征级指数，不做

任何筛选；“第二代指数” 是表征级叠加投资级

指数， 从市值层面选股， 适用于强有效市场；

“第三代指数” 是投资级指数，以投资视角来选

股，更适合当下的A股市场。

在具体编制方法上，中证A500指数的亮点

在于选取行业内的核心龙头股， 表征A股各个

细分行业内的优质企业。 而且该指数行业分布

均衡，符合新质生产力要求。永赢基金指数与量

化投资部总经理章赟表示， 抢先布局宽基指数

能够获得更大的竞争优势， 从而更快形成规模

效应， 同时近年来市场对宽基指数的配置需求

大幅上升，中证A500作为宽基“新星” 更具潜

力。 多位业内人士也提到， 中长期来看， 中证

A500具备投资优势和吸引外资持续流入的潜

力， 有望成为投资者配置国内股票资产的主要

标的，想象空间巨大。

围绕中证A500指数， 目前形成了ETF、场

外指数基金、指数增强基金“三足鼎立” 的产品

格局。业内人士分析，这意味着基金公司可以根

据自身的禀赋以及面向的客户群体特征， 对不

同类型产品进行布局分配。

“ETF业务较为强势的基金公司，依靠ETF

积累的业务能力和品牌影响，借助渠道优势，可

能首先会考虑通过发行ETF产品布局； 那些与

银行渠道、 线上第三方渠道联系合作比较紧密

的基金公司，可能在场外通过指数基金去拓展；

指数增强基金比较适合具备优秀的权益投研能

力的基金公司来参与， 在激烈的同质化竞争中

突出公司的主动管理能力， 可以形成一定的差

异化优势，吸引投资专业程度更高、风险承受能

力更强的客户参与。 ” 沪上某公募人士向中国

证券报记者表示。

销售能力迎来“统考”

值得注意的是，首批10只中证A500ETF以

及首批20只中证A500场外挂钩基金均为同日

启动发行， 可谓直观地对各家基金公司的销售

能力进行了一次“统考” 。

首批中证A500ETF发行期间，嘉实基金率

先撞线，发售仅4个交易日就达到了20亿元首次

规模上限， 宣布提前结束募集， 并触发比例配

售。开售后8个交易日，10只中证A500ETF就已

全部结束募集， 均达到了20亿元首次募集规模

上限。摩根资产管理、富国基金、银华基金、国泰

基金旗下中证A500ETF有效认购总户数均高

达2万户以上， 摩根中证A500ETF还创下了年

内ETF认购户数的新高。

10月15日上市之后，中证A500ETF“真

正的竞争” 才开始。凭借上市初连续多日的资

金流入，国泰中证A500ETF迅速在10只产品

中跻身规模榜首，此后景顺长城基金、南方基

金等相继发力。 数据显示，10月23日，首批10

只中证A500ETF总规模已实现翻倍。 10月25

日 ， 国泰中证A500ETF的基金规模达到

122.39亿份； 景顺长城中证A500ETF紧随其

后 ， 基 金 规 模 超 过 50 亿 份 ； 南 方 中 证

A500ETF、银华中证A500ETF的基金规模也

达到40亿份以上。

为了能在同类产品中脱颖而出， 此次参与

首批中证A500场外挂钩基金发行的20家基金

公司， 更是从产品设计到宣传推广各个环节全

方位“开卷” 。

产品设计方面， 相关费率和分红设计成为

了此次基金公司的差异化发力点。其中，17只产

品的年管理费率均为行业最低水平0.15%；华泰

柏瑞中证A500ETF联接基金C份额的年销售服

务费率为0.15%， 低于同类C份额0.20%的普遍

水平；银华中证A500ETF联接、大成中证A500

指数基金还分别推出了费率更低的I份额、E份

额，年销售服务费率低至0.10%。 16只产品在分

红频度上都设置了明确的时间要求， 每个季度

或者每个月可对基金相对业绩比较基准的超额

收益以及基金的可供分配利润进行评价， 在符

合收益分配相关规定的前提下， 基金管理人可

以根据实际情况进行收益分配。

推广宣传方面， 此次参与发行的基金公司

在蚂蚁财富、天天基金、腾讯理财通、京东金融

等第三方互联网销售平台以及招商银行、 工商

银行、 平安银行等主要代销银行App的首页等

醒目位置，对中证A500产品进行了全面推广展

示。 部分基金公司甚至还采取“直播马拉松” 方

式，在接下来的半个月对中证A500产品展开密

集的直播宣传。

在主要代销银行渠道的强势推动下， 此次

20只中证A500场外挂钩基金同日开售，将宽基

同质化竞争进一步推向了高潮。

10月25日，泰康中证A500ETF联接基金发

行首日即提前结束募集。 中国证券报记者从渠

道了解到，作为该基金托管人，招商银行代销该

产品的规模已超过50亿元。 此次招商银行还是

华夏基金、华安基金、大成基金、博时基金旗下

中证A500指数基金的托管人， 并对20只中证

A500场外挂钩基金全部代销上线，全面实施A

份额买入费率一折、C份额零认购费政策。 据不

完全统计，发行首日招商银行主销中证A500指

数产品募集规模已超过百亿元。

此外，广发中证A500指数基金在中国银行

的代销规模达到30亿元左右， 景顺长城中证

A500ETF联接基金、博时中证A500指数基金、

南方中证A500ETF联接基金 、 嘉实中证

A500ETF联接基金、华夏中证A500指数基金、

易方达中证A500指数基金的募集规模也超过

10亿元。 整体来看，20只中证A500场外挂钩基

金首日募集规模已突破200亿元。

指数基金面临优胜劣汰

由于指数产品天然具备同质化的特质，多位

业内人士坦言，同类型产品同期发行的确带来了

销售方面的压力，但规模增长的确也是基金公司

业务发展的重要目标。 指数基金近年来发展迅

猛，市场空间大，投资热度持续高涨，吸引了众多

基金公司前来布局， 大家都在积极寻求机会，某

种程度上共同促进了被动市场的发展。

天相投顾基金评价中心相关人士认为，众

多基金公司通过中证A500产品调动大量资源，

向市场投资者宣传 “长期投资、 价值投资” 理

念，以配置资产的角度来认购该产品，有助于加

强投资者教育，吸引更多长期资金入市。虽然大

规模同质化发行可能会导致市场短期内过度饱

和，影响市场效率，但长期来看，市场会通过自

然选择进行出清， 不具备竞争力的产品可能会

逐渐退出市场， 有助于提高市场的整体效率和

健康发展。

“我们倡导市场的理性发展，实际上在资本

市场当中，很多时候趋势的出现也伴随着泡沫。

随着市场和时间的洗礼、沉淀，投资者往往会回

归理性，真正好的、经得起考验的产品会最终跑

出来。 ” 晨星（中国）基金研究中心高级分析师

李一鸣总结说。

章赟表示， 优秀的被动产品管理人往往能

够吸引更多的投资者参与指数基金投资， 有利

于被动市场的健康发展。

面对此次大规模的同质化竞争，可以看到，

基金公司都在积极挖掘自家产品的差异化特

点。 苏华清坦言，分红和低费率的确会吸引一部

分投资者的目光，但投资策略、风险控制、客户

服务等因素同样重要。“ETF在投资上只是工具

的一环，与此同时，ETF策略及相关服务的重要

性愈发凸显。 ”

此次中证A500指数产品横空出世， 对于

指数投资时代下基金公司的全渠道建设能力

也提出了更高的要求。 业内人士认为，目前银

行渠道意识到了指数产品的规模增量， 在这

次中证A500指数产品发行中全力以赴。 第三

方互联网销售平台也不会错过这一重要阵

地， 未来会在指数产品的运营方面投入大量

的资源。 这就倒逼基金公司在渠道建设上更

加均衡， 在产品发行的布局上更要注重渠道

之间的协同。

“新宽基时代” 开启

A500旋风中的冷思考

近期，市场刮起一阵中证A500旋风，作为

中证指数公司推出的“A系列” 指数重磅新品，

中证A500指数凭借其行业均衡、精选龙头的重

要核心宽基特质， 一经推出就受到了公募行业

的追捧。 从首批10只中证A500ETF抢跑指数

上报并火速发行， 再到首批20只中证A500场

外挂钩基金罕见同日开售， 无不印证着指数投

资时代下公募行业对于发力宽基产品的高度认

可与坚定决心。

第一轮新发中，10只中证A500ETF最终

全部触及20亿元首次募集规模上限，进行比例

配售。第二轮新发中，更有产品“一日售罄” ，首

募规模高达50亿元以上，20只中证A500场外

挂钩基金发售首日募集超200亿元。 这样的新

发“大战” 对于基金公司和代销渠道来说，都是

巨大的考验。

从各种迹象来看，中证A500已成为各家基

金公司寻求未来规模增长点的“必争之地” 。上

市仅7个交易日，首批10只中证A500ETF总规

模已实现翻倍， 更加印证了大资金对于这一新

核心宽基产品的关注。 面对此次史无前例的同

质化竞争，入局者纷纷挖掘资源禀赋，从产品费

率、 分红设计到渠道建设、 营销推广全方位发

力。 “新宽基时代” 帷幕已然拉开，国内指数投

资的发展格局正在面临重塑。


