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近期，22只中证A500ETF及多只ETF联
接基金、场外指数基金相继发售，营销热度进一
步提升。无论线上的微信公众号、抖音、小红书，
还是线下电梯间、地铁站、出租车上，随处可见中
证A500产品的相关宣传广告。

持续升级的营销宣传也意味着经费在“燃
烧”。并且，营销投入只是基金公司发行成本的
一部分，上市后的流动性比拼以及看不见的系
统、人力、指数使用成本，同样需要砸入大量资
源。ETF的竞争热闹归热闹，也让一些基金公司
感到无力：“最后会不会变成赔钱赚吆喝？”

在业内人士看来，未来ETF的竞争可能演
变成对基金公司资源、实力、特色、服务等全方位
“军备竞赛”的综合大比拼。

ETF陷竞赛漩涡
“烧钱”走量能火多久

战“火”纷飞
近日，某头部基

金公司与知名咖啡品牌
部分门店新推出营销活
动，小小地火了一把。这
也引来了同行的关注：“原来基金公司营
销还能这样玩？”还有基金公司想效仿，打
探如何与咖啡店、奶茶店联名，试图将基
金圈近期最大的热点——中证A500产
品，推向更广阔的大众视野。

9月以来，22只中证A500ETF陆续
开启发行，营销大战的热闹程度迅速提
升。除了传统的微信公众号、地铁、电梯
间广告外，不少基金公司宣发玩出了新花
样。例如，有基金公司联合腾讯理财通，
依靠日活数亿人的微信生态圈，在微信朋
友圈打出信息流广告，并在订阅号里持续
算法推送；还有基金公司在微信“搜索”方
面发力，若在微信中搜索“中证A500”，
则会弹出该指数的实时行情，点击后就会
转到某家基金公司的ETF页面。

自媒体方面，基金公司更是集中火力，
加码投放，铺天盖地的中证A500相关文章
在各大社交媒体平台上刷屏。一位基金大
V调侃：“每天都有基金公司来咨询能否投
放中证A500基金广告，可我已经给前面
发行的基金公司写了宣传文章，不知道还
能写什么新内容了。”还有基金公司“包
揽”了头部大V合作，微信公众号、雪球等
平台均被相关中证A500产品刷屏。

更引人注目的是，中证A500产品战
火已大面积“烧”到了各大城市电梯间。北
京一位基金人士感叹：“基金公司的广告都
打到我家来了，在这个小区住了这么久，还
是第一次见到这种场景，几家巨头轮流投
放，上周还是某基金公司的中证A500产
品广告，这周就换了另一家的，还是同样的
指数产品，只是换了广告主。”

种种花式营销体现出了基金公司“背
水一战”的决心。中证A500这只重磅创
新宽基指数，全行业大中型基金公司的热
情堪称全部倾注其中。目前，继首批10
只中证A500ETF上市后，第二批12只中
证A500ETF已全部成立，正陆续上市。
中证A500ETF联接基金、中证A500指
数基金的发行同样声势浩大。此外，还有
大批中证 A500 指数增强基金等待集
结。目前已有约40家公募机构集体上报
中证A500指数增强基金，整体来看，已
成立及已上报的中证A500相关产品数
量已超过90只。

“烧钱”新高度
几十家基金公司同台竞技比拼宣发、

大量“砸资源”，也意味着基金公司资源在

“燃烧”。
实际上，

广告投放仅仅
是总成本的一部
分 ，对 于 中 证
A500ETF 而言，本
就 是“ 烧 钱 的 游
戏”。除了宣传费用
外，基金公司更重要
的成本是支付给销售
渠道的客户维护费、做市商、系统、人力
等一系列费用。

沪上一位公募基金人士算了一笔账：
“先不考虑系统成本、人力成本，在当前基
金公司收取0.15%年管理费率的情况下，
需要拿出50%的比例作为支付给渠道的
尾随佣金，再加上需要付给指数公司的指
数使用费（通常为0.03%），每亿元规模的
ETF，每年为基金公司带来的直接效益也
就几万元。”

支付给机构的做市商费用不菲。对
ETF而言，成交额越大、换手率越高说明
交易越活跃，这部分一般按照资金成本
和 交 易 量 的 多 少 来 收 费 。 以 中 证
A500ETF这类热门产品为例，当前火爆
的成交额背后，费用同样不可小觑。
ETF规模较大的基金公司每年做市商费
用普遍在千万元以上。

系统成本和人力支出同样昂贵。据
华北一位公募人士介绍，在当前市场上，
一家基金公司若“从无到有”发行ETF，
同时上线投资系统、估值系统、申赎清单
制作系统预估成本为50万元左右，申赎
清单核对系统成本为40万元，还不包括
后续系统维护和增值业务的成本。人员
成本则包括有ETF产品经验的基金经
理、风控人员和运营人员等的薪资。

另一位华南公募人士补充说，每一类
ETF都需要单独的系统成本，例如，上海单
市场、深圳单市场、上海跨深圳市场、深圳
跨上海市场、沪市港股通、深市港股通、
QDII、债券ETF、货币ETF等不同的产品
使用的系统都不相同。如果基金公司想要
丰富产品线，系统支出费用也会持续上升。

上述公募人士表示，在当前0.15%的
年管理费率下，产品或需要做到千亿规模
才能覆盖全部成本。“比拼到最后，可能会
变成老大吃肉，老二、老三喝汤，后面一律

‘陪跑’的局面。”
值得关注的是，近日，ETF新一轮

降费潮开启。除了新
发中证A500ETF采取最

低年管理费率 0.15%外，存
量 ETF 产品也迎来费用集体

调降。从另一个角度而言，降费
需要基金公司实打实地“吐出”部

分管理费收入。“这对于指数产品
占比较小的基金公司来说，影响并
不明显，但对于指数产品‘占大头’
的基金公司而言，如此大幅度让利

的确需要决心和定力。”一位公募基金
市场人士表示。

“军备竞赛”进行时
公募基金降费大趋势下，基金公司需

要更多考虑的是，大举投入这场“烧钱战
争”是否值得。在业内人士看来，未来
ETF的大比拼，一是比拼资源禀赋。在
佣金新规出台后，ETF“佣金换量”模式已
然行不通，行业生态格局彻底颠覆，基金
销售更多与券结券商、托管机构“捆绑”。
也就是说，未来券结券商、托管机构的实
力比拼更加重要。

二是比拼基金公司综合实力。北京
某大型基金公司指数投资负责人表示，如
果公司投入不够，很难在激烈的ETF竞
争中胜出。虽然ETF是被动产品，但并
非所有公司都可以做得好。

三是比拼差异化。对于无法“卷费
率”“卷资源”的中小基金公司，更倾向于

“卷特色”“卷服务”。
此外，在管理运营和布局新产品之

外，为客户提供投资顾问服务也对基金
公司投研提出了更高要求。上述券商资
管事业部董事总经理表示，ETF作为一
种投资工具，随着品种越来越多，布局的
赛道更加细化，要求基金公司为客户提
供详细的“使用说明书”和投资顾问服
务。投顾服务不仅是指数投资部或量化
投资部的事，而是需要整个公司投研团队
支持，公司的行业研究员、大类资产配置
研究员也应该对此做出贡献。

“目前，公募投顾尚未将ETF纳入可
投资的标的范围，但投资者的配置需求十
分旺盛，不少投顾团队十分看好这一工具
型产品。未来，随着投顾试点转常规全面
放开，底层标的进一步扩容，‘ETF+投
顾’的模式有望为行业打开新的突破口。”
他表示。 据中证报

指数加快“上新”
满足需求

根据中证指数及国证指数
官网数据整理，截至 11 月 22
日，月内全市场已累计发布35
条新指数，同比增长12.90%。

具体来看，多元化已然成
为新增指数的显著特点，本月
新增指数在资产类别与指数类
别方面呈现出多元态势，同时
其底层资产的遴选亦展现出极
为丰富多样的特征。

事实上，新增指数多元化
趋势不断显现的背后，体现出
我国投资者群体不断壮大、投
资理念愈发成熟，单一类型的
投资标的已难以满足各类投资
者的差异化需求。而丰富多样
的指数则能够为不同风险偏好
与投资目标的投资者提供渠
道，在构建投资组合时提供更
广阔的素材库，极大地拓展了
投资机会的边界。

据证券日报

被动指数基金
快速发展

根据民生证券监测的数
据，2024年三季度末，被动指数
型基金（含指数增强型基金）持
有A股市值达到3.16万亿元，
首次超过同期主动权益类基金
2.89万亿元的总市值。

某中型券商财富管理人士
告诉记者：“被动超过主动甚
至占据主要比例是长期趋势，
无论是在欧美还是在国内均
是如此，只是国内的进度受到
包括国家队、保险在内的机构
影响，叠加过去三年主动基金
业绩不佳的因素，进程更快。
此外，在熊末牛初阶段，指数
相较主动更受欢迎，规模最先
增长也是历史惯例，2013年~
2015 年，2019 年~2021 年均
是如此，基本要2~3个季度的
时间，才能选出新一批的具有
主动管理能力的基金经理，并
形成大的爆点。”

据经济日报
中国证监会官网显示，本周，华夏中

证A500指数增强、农银汇理中证A500指
数增强、中金中证A500指数增强、华泰保
兴中证 A500 指数增强、中银证券中证
A500指数、东方红中证A500指数增强等

6只基金上报。
11月27日晚，证监会网站显示，银河

基金、兴业基金、海富通基金、中金基金、
申万菱信基金集体上报中证 A500ETF。
26日，永赢基金、浦银安盛基金、西藏东财

基金、融通基金也已上报中证500ETF，这
是继第二批12只中证A500ETF发行之后
迎来的第三批中证A500ETF产品。截至
目前，上报的中证A500指数相关基金数
量达101只。。 据上证报

？

中证A500数量超百只
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