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指数投资时代千帆竞发 中小公募探索新出路

□本报记者 王鹤静

近年来，国内市场指数投资蔚然

成风。 以沪深300、 中证A50、 中证

A500为代表的宽基产品， 近期掀起

投资热潮。 指数投资迎来巨大风口，

逐步形成 “ETF-场外指数基金-指

数增强基金” 三足鼎立的产品结构。

目前， 国内公募行业的指数投资

业务已呈现出一定的马太效应。不过，

面临巨大的行业风口，基金公司纷纷

抓住机会，立足公司的业务方向和资

源禀赋， 从指数创新等多个维度，不

断探索指数投资时代的新出路。

基金公司纷纷入局

今年9月以来，中证A500基金火

热发行，成为国内指数化投资发展的

重要里程碑。

Wind数据显示， 按跟踪指数的

相关ETF总规模计算，截至11月8日，

中证A500ETF总规模超过940亿元。

中证A500迅速成为继沪深300、科创

50、上证50、中证500、创业板指、中证

1000之后的A股第七大宽基指数。

一方面，华夏基金、易方达基金、

华泰柏瑞基金、南方基金、嘉实基金、

广发基金、国泰基金、博时基金、华安

基金等众多ETF“大厂” 积极投身中

证A500ETF以及场外联接基金的首

发和运营工作，国泰中证A500ETF成

为全市场首只“200亿元” 规模的中

证A500ETF， 华夏中证A500ETF则

“一日售罄” 。

另一方面， 中证A500指数增强

基金成为中小公募机构，即权益“小

厂” 的主战场。证监会网站显示，目前

上报中证A500指数增强基金的公募

机构已超过30家。

除了富国基金、招商基金、汇添富

基金、博道基金、国金基金之外，贝莱

德基金、宏利基金、路博迈基金等外资

公募，以及建信基金、浦银安盛基金、

苏新基金、兴业基金、永赢基金、中加

基金等银行系公募， 都积极参与此次

中证A500指数增强基金的布局。值得

注意的是， 苏新基金今年刚刚获批展

业， 在接连上报3只利率债基金后，已

开始布局指数增强产品。

切实立足自身禀赋

截至11月8日， 包括被动指数型

基金、被动指数型债券基金、指数增

强型基金在内的指数产品今年合计

发行数量达424只， 超过去年全年的

370只。 近两年来，很多基金公司在指

数业务方面“从零做起” ，迅速完成

了从指数投资团队组建到产品结构

框架搭建的基础建设工作。

沪上某中小公募指数部门负责人

张扬（化名）在接受中国证券报记者专

访时透露， 虽然目前国内公募行业的

指数业务头部效应明显， 但是由于业

务处于高速发展阶段， 在整体贝塔效

应足够大的情况下， 依然存在阶段性

机会。

“目前， 指数业务的头部优势主

要体现在宽基产品的流动性上。 在同

质化竞争下，流动性好的产品自然能

够实现规模的螺旋上升。 但在场外市

场，流动性不再是影响申赎的核心要

素， 比拼的是基金公司的营销能力、

渠道建设能力，不完全来自规模的头

部效应，所以就会有差异化的可能性

存在。 ” 张扬表示。

中国证券报记者了解到，目前场

外指数产品已成为多家中小公募发

力的主要方向。 一位银行系公募量化

基金经理表示，一方面，母行大力支

持公司发展指数业务； 另一方面，已

搭建起较为成熟的团队，并且公司在

银行渠道、互联网渠道多年积累了较

强的销售资源。 综合多方因素，最终

决定先从指数增强方向打开局面。

该基金经理透露，公司旨在搭建

完备的指数增强产品矩阵，从大中小

盘的市值维度以及红利、科创等风格

维度率先入手，再逐步拓展至TMT等

赛道方向，希望在不同的市场风格下

都能够给客户提供丰富的产品选择。

并且在此基础上，后续还将进一步推

出指增产品的综合配置方案。

等待时机发力场内产品

除了基于指增产品发挥自身的量

化投研优势之外，指数开发同样也是中

小公募机构拓展业务的创新切入点。

例如，此前永赢基金与中证指数

公司联合推出中证沪深港黄金产业

股票指数，目前跟踪该指数的公募产

品已多达10只，近期兴业基金与华证

指数公司联合推出华证沪港深红利

100指数，都是行业内的创新尝试。

相关知情人士透露，能够促成合

作，主要在于基金公司和指数公司诉

求相对一致，双方都能够投入较大的

研发力量共同开发指数，彼此都希望

在新的领域做出一些变化，通过差异

化路径来争取市场的认可。

产品端的赋能最终还是要依靠

渠道实现转化。 张扬对中国证券报记

者表示，近两年观察下来，无论是机

构投资者还是个人投资者，对于指数

产品的了解程度持续加深，并且开始

选择适合自身投资风格的指数产品。

“整体来看， 电商渠道更偏向风

格明确、弹性较高的指数产品，而银

行渠道偏向更为稳健的宽基类产品。

一些主攻场外的基金公司此前已经

在固收等方面积累了较强的电商资

源和银行渠道资源，所以后续在这些

渠道发行指数产品依然具备销售优

势。 ” 张扬表示。

虽然对于一些中小公募机构来

说，ETF战场仍有些“高不可攀” ，但

部分后发基金公司仍在等待时机到

来。 ETF的发展不仅需要基础体量作

为支撑，同样离不开行情东风。 在部

分中小公募机构看来，率先做好做大

场外指数产品，具备一定基础规模之

后再借助资源发力场内ETF，也不失

为一条未来的发展路径。

非货ETF“吸金”

11月4日至11月8日，A股表现强

势，北证50指数大涨21.53%，创业板

指、 科创50、 中证2000指数均涨超

9%，上证指数、深证成指、沪深300均

涨超5%。

周内热门板块迅速切换，国防军

工、券商、计算机等板块轮番上涨。 从

周度涨幅来看，华夏中证金融科技主

题ETF、华宝中证金融科技主题ETF

涨幅居前，均涨超19%；博时金融科

技ETF涨超18%； 嘉实中证软件服务

ETF、易方达中证软件服务ETF等多

只软件主题ETF涨超16%；多只“双

创” 主题ETF涨幅超过10%。

值得注意的是，非货ETF上周整体

净流入额由负转正 。 其中， 中证

A500ETF仍是“吸金”主力，十只已上

市的中证A500ETF周内合计获资金净

流入248亿元。 招商中证A500ETF、景

顺长城中证A500ETF、 国泰中证

A500ETF净流入额均高达40亿元以

上， 富国中证A500ETF、 泰康中证

A500ETF获净流入均超20亿元。

多只宽基ETF成为上周资金流

入的主要方向。 华夏上证50ETF、嘉

实中证500ETF净流入额居前， 均在

20亿元以上；华泰柏瑞沪深300ETF、

嘉实沪深300ETF净流入额均超过了

15亿元。 此外，鹏华中证酒ETF、富国

中证港股通互联网ETF等行业主题

ETF也有不错的“吸金” 表现，净流

入额均在20亿元以上。

与此同时，“双创” 等ETF出现

资金获利了结的情况。 华夏上证科创

板50ETF、易方达创业板ETF分别净

流出64.54亿元、40.40亿元；易方达上

证科创板50ETF、国联安中证全指半

导体ETF、 华夏国证半导体芯片

ETF、华安创业板50ETF、工银上证

科创板50ETF等净流出额都超过10

亿元。

市场仍有上行空间

对于近期出台的关于增加地方

政府债务限额等一系列财政政策，国

泰基金表示，这体现出政策端对于经

济的积极提振，未来在增量政策发力

的情况下， 经济基本面有望逐步回

升，对A股中长期行情可以乐观看待。

华夏基金认为，A股的反转已经

确立。 10月以来，国内财政政策预期

逐步趋于平稳，宏观总需求与企业基

本面的拐点仍需要时间。 货币政策对

股票市场的呵护已显现成效，市场交

易活跃度显著改善， 风险偏好修复。

未来会根据后续国内政策与海外地

缘局势的动态，调整国内经济修复的

预期，市场将就“实体经济进一步改

善的时间窗口” 进行预期交易。

鹏华基金认为，A股市场中长期

仍具备进一步上行的空间。 在经济层

面， 大力度的扩张型政策将陆续落

地， 对基本面的影响将逐步显现，中

国经济韧性强、潜力大、空间广的情

况没有发生变化。 估值在短期内出现

快速提升，但也只是完成了一定程度

的修复，目前估值依然处于合理偏低

位置。

与海外股市相比， 鹏华基金表

示，A股估值具备吸引力。在美联储降

息以及国内政策调整之后，外资对于

中国股票市场的关注度快速提升，未

来海外资金或进一步流入A股以及港

股市场。

在风险偏好修复的过程中，华夏

基金认为，成长风格会持续占优。 从

共识度与估值弹性上看， 看好科技、

新能源、 高端制造等板块的投资价

值。 国泰基金提示，可适当关注财政

政策受益方向以及前期调整幅度较

大、弹性较好的科技主题。

风险偏好修复 核心宽基ETF带头“吸金”

□本报记者 葛瑶 王鹤静

上周A股表现强势，“双

创” 以及小盘风格领涨。 热门板

块迅速切换，国防军工、券商、计

算机等轮番上涨。 业内机构认

为， 当前A股反转趋势已经确

立， 在风险偏好修复的过程中，

预计成长风格会持续占优。

值得注意的是，非货ETF扭

转了此前一周资金净流出的态

势， 上周净流入超85亿元。 其

中， 中证A500ETF获资金显著

加仓， 合计净流入额近250亿

元；跟踪沪深300、上证50等大

盘宽基指数的ETF净流入额普

遍在30亿元以上；跟踪科创50、

创业板指的ETF出现资金获利

了结迹象，其中，跟踪科创50的

ETF合计净流出超过百亿元。
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代码 简称 一周涨幅（%） 一周换手率（%） 规模（亿元）

516100

金融科技

ETF

华夏

19.62 181.93 3.09

159851

金融科技

ETF 19.14 170.36 27.07

516860

金融科技

ETF 18.80 199.23 7.65

159852

软件

ETF 17.12 72.22 13.02

562930

软件

30ETF 16.89 55.59 0.82

515400

大数据

ETF 16.84 44.40 10.35

561010

软件

ETF

基金

16.75 62.61 0.86

516700

大数据产业

ETF 16.75 71.13 0.55

516000

数据

ETF 16.73 54.83 1.70

159899

软件龙头

ETF 16.55 76.95 2.81

代码 简称

一周净流入额

（亿元）

一周日均成交额

（亿元）

规模

（亿元）

560610 A500

指数

ETF 52.59 21.52 111.41

159353

中证

A500ETF

景顺

50.83 16.27 106.73

159338

中证

A500ETF 44.50 28.77 224.02

510050

上证

50ETF 29.86 42.19 1655.37

563220

中证

A500ETF

富国

23.53 15.26 96.25

560510

中证

A500ETF 22.39 8.87 60.22

159922

中证

500ETF 21.87 9.66 164.33

512690

酒

ETF 20.91 17.42 150.45

159792

港股通互联网

ETF 20.67 15.59 220.70

510300

沪深

300ETF 17.26 97.49 3995.03

涨幅居前的ETF

资金净流入规模居前的ETF
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风险偏好持续修复 核心宽基ETF带头“吸金”

本报记者 葛瑶 王鹤静

上周A股表现强势 ，“双创” 以及小盘风格领涨 。 热门板块迅速切换，国防军工、券商、计算机等轮番上涨。 业内机构认为，当前A股反转趋势已经确立，在风险偏好修复的过程中，预计成长风格会持续占优。

值得注意的是，非货ETF扭转了此前一周资金净流出的态势 ，上周净流入超85亿元。 其中，中证A500ETF获资金显著加仓，合计净流入额近250亿元；跟踪沪深300、上证50等大盘宽基指数的ETF净流入额普遍在30亿元以上 ；跟踪科创50、创业板指的ETF出现资金获利了结迹象 ，其中，跟踪科

创50的ETF合计净流出超过百亿元。

非货ETF“吸金”

11月4日至11月 8日，A股表现强势 ，北证50指数大涨21.53%，创业板指、科创50、中证2000指数均涨超9%，上证指数、深证成指、沪深300均涨超5%。

周内热门板块迅速切换 ，国防军工、券商、计算机等板块轮番上涨。 从周度涨幅来看 ，华夏中证金融科技主题ETF、华宝中证金融科技主题ETF涨幅居前，均涨超19%；博时金融科技ETF涨超18%；嘉实中证软件服务ETF、易方达中证软件服务ETF等多只软件主题ETF涨超16%；多只“双创” 主

题ETF涨幅超过10%。

值得注意的是，非货ETF上周整体净流入额由负转正。其中，中证A500ETF仍是“吸金”主力，十只已上市的中证A500ETF周内合计获资金净流入248亿元。招商中证A500ETF、景顺长城中证A500ETF、国泰中证A500ETF净流入额均高达40亿元以上，富国中证A500ETF、泰康中证A500ETF获净流入均超20亿元。

多只宽基ETF成为上周资金流入的主要方向。 华夏上证50ETF、嘉实中证500ETF净流入额居前，均在 20亿元以上 ；华泰柏瑞沪深 300ETF、嘉实沪深300ETF净流入额均超过了15亿元。 此外，鹏华中证酒ETF、富国中证港股通互联网ETF等行业主题ETF也有不错的“吸金” 表现，净流入额均在20

亿元以上。

与此同时，“双创” 等ETF出现资金获利了结的情况。 华夏上证科创板50ETF、易方达创业板ETF分别净流出64.54亿元、40.40亿元 ；易方达上证科创板50ETF、国联安中证全指半导体ETF、华夏国证半导体芯片ETF、华安创业板50ETF、工银上证科创板 50ETF等净流出额都超过10亿元。

市场仍有上行空间

对于近期出台的关于增加地方政府债务限额等一系列财政政策 ，国泰基金表示，这体现出政策端对于经济的积极提振，未来在增量政策发力的情况下，经济基本面有望逐步回升 ，对A股中长期行情可以乐观看待 。

华夏基金认为，A股的反转已经确立。 10月以来，国内财政政策预期逐步趋于平稳，宏观总需求与企业基本面的拐点仍需要时间 。货币政策对股票市场的呵护已显现成效，市场交易活跃度显著改善，风险偏好修复。 未来会根据后续国内政策与海外地缘局势的动态 ，调整国内经济修复的预

期，市场将就“实体经济进一步改善的时间窗口” 进行预期交易。

鹏华基金认为，A股市场中长期仍具备进一步上行的空间 。 在经济层面，大力度的扩张型政策将陆续落地，对基本面的影响将逐步显现，中国经济韧性强、潜力大、空间广的情况没有发生变化。 估值在短期内出现快速提升，但也只是完成了一定程度的修复 ，目前估值依然处于合理偏低位

置。

与海外股市相比 ，鹏华基金表示，A股估值具备吸引力。 在美联储降息以及国内政策调整之后，外资对于中国股票市场的关注度快速提升，未来海外资金或进一步流入A股以及港股市场。

在风险偏好修复的过程中，华夏基金认为，成长风格会持续占优。 从共识度与估值弹性上看 ，看好科技、新能源、高端制造等板块的投资价值 。 国泰基金提示，可适当关注财政政策受益方向以及前期调整幅度较大、弹性较好的科技主题。


