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公募激战中证A500
投资请看长远点

银华基
金昨日宣布银华中证

A500ETF联接基金成立，募集规
模为33.36亿元。认购总户数为96337

户。至此，首批发行的20只中证A500场外
挂钩基金已全部结束募集。20只基金发行总规

模接近800亿元。
截至 11月 13 日，目前已上市的首批 10只中证

A500ETF总规模达到1100亿元；第二批中，易方达基
金、华夏基金、广发基金旗下中证A500ETF已率先成立，
并且全部达到20亿元首次募集规模上限。场内场外合并
计算，目前跟踪中证A500指数的合计基金规模已接近
2000亿元。

作为近一个月来街谈巷议的热门话题，中证A500
指数系列产品正不断刷新着市场认知。

一名指数基金经理表示，对投资者来说，建议
不要冲着所谓的“流量”而盲目参与ETF，关键
还是要结合自己的风险偏好选择相应的指
数及产品。同时对市场及投资要有更

理性的预期，用相对偏中长期
的视角来看待问题。

相关

随着大量资金借道 ETF 入市，截至 11 月 8 日，
ETF总规模突破3.7万亿元。

就ETF规模看，数据显示，截至11月8日，全市
场共有1009只ETF。其中，有60只ETF规模突破百
亿元，33只规模超过200亿元，17只规模超过300亿
元，更有8只规模超过千亿元。

在千亿元级的“巨无霸”ETF中，包括4只沪深
300ETF、华夏上证50ETF、南方中证500ETF、华夏科
创 50ETF 和 易 方 达 创 业 板 ETF，其 中 4 只 沪 深
300ETF 规 模 均 超 过 1600 亿 元 ，华 泰 柏 瑞 沪 深
300ETF规模为3995亿元。

就今年以来的资金流向看，大量资金借道ETF
入市，上述规模超过百亿元的ETF中有相当一部分
是今年以来获得资金净流入的。数据显示，今年以
来，截至11月8日，华泰柏瑞沪深300ETF净申购额
高达1985 亿元，华夏沪深300ETF 净申购额为1009
亿元，易方达沪深300ETF净申购额为684亿元。

就行业ETF的情况看，华宝医疗ETF规模接近
270亿元，嘉实科创芯片ETF规模超过280亿元，华
安黄金ETF、华夏芯片ETF规模均接近300亿元，国
泰证券ETF规模则超过300亿元。此外，国联安半
导体ETF、华宝券商ETF、易方达医药ETF等规模均
超过240亿元。

通过分析上述 ETF 可以发现，华夏基金、易方
达基金、嘉实基金等龙头公司重点发展宽基指数，在
核心行业赛道也在发力布局，国泰基金、华宝基金等
公司则发力行业ETF，在证券、医药等行业深耕。

不过，就业内最新发力情况看，9月以来，中证
A500指数成为主战场。不管是头部公司，还是中型
公司均在强势发力，希望分一杯羹。目前，首批10
只中证A500ETF规模已增至900亿元；首批场外指
数基金认购资金合计超650亿元；第二批12只中证
A500ETF还在火热发行中。

据第一财经、券商中国、上证报

资金持续借道入市 ETF突破3.7万亿元

1公募激战中证A500赛道

成 立 近 一 个 月 来 ，首 批 中 证
A500ETF仍在迅速“吸金”。Wind数据
显 示 ，截 至 11 月 11 日 ，10 只 中 证
A500ETF产品自10月15日上市以来，
已经有713.6亿元资金净流入。至此，在
不到一个月的时间里，这批首发规模在
200亿元的产品，最新合计规模已经正式
突破千亿元，达1002.25亿元。

其 中 ，规 模 最 大 的 国 泰 中 证
A500ETF的最新规模为230.91亿元，较
发行规模增长了10倍以上。此外，景顺
长 城 中 证 A500ETF、招 商 中 证
A500ETF 也双双突破百亿元，分别为
136.85亿元、114.67亿元。而其余8只产
品的规模也分别有2到4倍的增长。

在这期间，新产品接踵而至，首批中证
A500 场 外 指 数 基 金 、第 二 批 中 证
A500ETF产品陆续获批并快速投入市
场。至此，已有23只基金（不同份额合并计
算，仅列举初始基金）结束募集，包括16只
提前结束募集的产品。如11月12日，鹏华
基金公告称，旗下中证A500ETF调整募
集期，将截止日从18日调整至15日。

就已有募集数据的产品看，15只产
品的合计募集规模近600亿元（599.43亿

元）。其中，广发中证A500指数、易方达
中证A500指数的募集规模均超过80亿
元上限，因此采取了有效认购确认比例。
这也是今年以来权益类基金首发规模最
高的产品。

此外，在公募基金、渠道机构以及各
大互联网代销平台在场内外的疯狂营销
下，中证A500系列产品在城市地铁、电
梯、商场、路演、直播等无处不在的广告，
也不断吸引着投资者的目光。

从庞大的持有人户数也能侧面证实这
一点，今年以来的新基金认购户数前十位
均被这类产品包揽。Wind数据显示，易方
达中证A500指数的有效认购户数达到
16.45万户，刷新了年内新基金认购户数；
富国中证A500联接、天弘中证A500指数
紧随其后，有效认购户数都超过10万户。

目前，还有11只中证A500相关指
数产品正在募集，同时，还有不少公募基
金管理人在陆续加入这一“战场”，上报数
量持续增长。据统计，从9月6日首批产
品中证A500ETF获批至今，“参战”的基
金公司数量已经扩至53家，而中证A500
相关指数产品也累计至82只。

2“活水”持续涌入背后

短短月余的时间里，围绕中证A500
相关指数产品的营销大战硝烟

弥漫，无论是场内还是场
外产品，源源不断的

“活水”仍在涌入。
那么，这类产品为何
如此之热？短期内
大量资金蜂拥而入，

会不会又带来一波样本股票池整体估值
的虚高？

“跟踪中证A500指数的产品持续受
青睐，这背后既彰显了投资者对中国经济
和资本市场长期发展的信心，也体现了市
场对A股优质资产配置价值的认可。”嘉
实中证A500ETF基金经理张超梁称。

在张超梁看来，指数投资中，估值是
投资交易的重要参考指标之一，但要结合
市场情绪去看待指数估值的动态调整，不
要一成不变地根据绝对值去判断是贵还
是便宜。“如果市场整体成交很大、估值接
近历史高位、未来盈利水平没有较高速的
增长，大家可以谨慎一些，就中证A500
指数目前的估值来看，还不到需要担忧估
值过高的程度。”

Wind数据显示，截至11月11日，中
证A500指数的市盈率TTM为14.82倍，
位于指数自上市以来49.75%的分位点，

“这一估值比较合理，和全球其他市场主
要指数相比，也处于历史相对低位，当前
仍然是长期布局的良机。”张超梁说。

华南一位机构人士有类似看法，他表示：
“资金涌入的确会在某种程度上抬高估值，但
是否‘虚高’，实际还要结合市场行情来看，特
别是近期，无论是证券账户新开户数，还是券
商两融数据，都能说明牛市氛围已经形成，在
持续有资金进入的背景下，我个人认为当前
中证A500指数谈不上‘虚高’。”

该机构人士进一步表示，无论是参
照海外经验还是结合当前实际，被动指
数已经成为行业发展的明确未来，实际
上这也是围绕中证A500系列产品竞争
如此激烈的原因，因为这是具有里程碑
价值的一块“战略要地”，没有人能够轻
言放弃。

3被动浪潮正影响投资生态

事实上，中证A500系列产品只是指
数基金大发展浪潮下的一个缩影。随着
近年来规模爆发式增长，被动产品的存在
感越来越不容忽视，和主动权益产品之间
的规模差距正在缩小，对A股投资生态
也产生了一定影响。

Wind数据显示，截至三季度末，剔
除偏债混合型基金，包括股票型和混合型
基金在内的权益市场总规模合计为7.14

万亿元，其中指数型产品的规模为3.36
万亿元，占比为47.08%，已占权益类基金
总规模的半壁江山。与主动权益3.78万
亿元的规模相比，二者的差距缩小至
4162.57亿元。而在去年底，这一数据为
1.94万亿元。

前述华南机构人士表示，这也许意味
着行业生态与发展模式必将迎来重构。

“过去主动权益占据主导地位的阶段，行
业或多或少存在一些重首发轻持营、业绩
波动过大、基金经理面临多重质疑等普遍
性问题。但随着被动指数投资时代的到
来，与之相适配的行业生态、展业模式、资
金结构、投资者服务等都会面临变革”。

“这是与之前完全不同的模式，行业
只能在探索中总结和前进。”该华南机构
人士说，被动指数投资的认可度实际上是
在不断加速的，特别是去年以来，受益于
多方面因素，指数投资正在被更广泛的投
资者所尝试和认可。

前述指数基金经理认为，被动投资日
益崛起，可能正在重塑市场的投资生态与
底层投资逻辑。一方面，需要基金公司不
断创新，开发出更多符合市场需求的产
品，以满足投资者的多元化需求。另一方
面，对主动管理基金的基金管理者提出了
更高的要求。

“未来，随着市场有效性进一步提升，
通过主动管理获得超额收益的难度加大，
而被动投资理念日益受认可，叠加政策扶
持引导中长期资金入市，这些趋势有望共
同推动被动投资进一步发展。”上述指数
基金经理称。

上海一名权益基金经理则表示，随
着近年来指数基金的发展，大量资金通
过被动权益产品尤其是ETF参与A股
投资，对于资本市场而言，ETF既满足了
部分投资者分散化、透明化的投资需求，
又在这个过程中给市场带来了可观的增
量资金和流动性，从而促进了市场的活
跃度。

在他看来，指数基金经过多年的发
展，目前处于和主动权益基金大体规模相
当的相对平衡状态，两者并未出现互相替
代的趋势。随着A股市场未来进一步完
善和成熟，主动和被动权益产品有望发挥
各自优势，共同构建起投资者多元丰富的
资产配置方案。


