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新发中证A500
指增产品约60只

自去年9月中证A500指数发布
以来，量化私募积极布局相关产品，目
前完成备案的中证A500指数增强产
品约有60只。

多家量化私募表示，目前已完成
中证A500指增产品的策略设计和回
测研究，覆盖了从因子模型构建、组合
优化到回测分析的各个环节。就回测
和实盘业绩看，中证A500指增产品超
额表现相对稳定。

近年来，私募指增产品竞争日趋
白热化，不少私募开发了覆盖多个宽
基指数的产品，也有私募重点发力部
分特色指数，如红利、全市场选股，为
投资者提供丰富的投资工具选择。

据中国基金报

REITs产品
年内超八成上涨

今年以来，中证REITs全收益指
数上涨3.08%，其间58只REITs产品
中有47只获得正收益，占比超八成。

据悉，今年1月以来，已出现多只
发行首日便被投资者抢光的REITs

“日光基”。国泰君安济南能源供热
REIT、易方达华威农贸市场REIT，原
来的募集期均为1月6日至1月7日，
但都仅发售了一天。国泰君安济南能
源供热REIT发售结果公告显示，公众
投资者有效认购基金份额数量为
122.02亿份，是公众发售初始基金份
额数量的813.44倍，创下公募REITs
公众认购倍数历史新高。

据证券时报网

债券ETF赛道
再添新动力

随着广发基金、天弘基金宣布旗
下基准做市信用债ETF提前结束募
集，1月7日同步开启发售的首批8只
基准做市信用债ETF已全部结募。

业内人士认为，基准做市信用债
ETF的推出将进一步丰富债券ETF
产品供给，有利于完善ETF产品谱系，
增加投资者的配置和交易工具选择。
且数据显示，截至1月17日，全市场共
21只债券ETF，总规模超1800亿元。
加上已结束募集的首批8只基准做市
信用债 ETF，债券 ETF 总规模已超
2000亿元。

据环球网

13.86亿份
中央汇金大举增持

Wind数据显示，截至1月21日晚
间，华夏基金、易方达基金、华泰柏瑞
基金、嘉实基金等多家公募机构披露
旗下头部宽基ETF产品的2024年四
季报。

值得注意的是，2024年6月末，中
央汇金投资有限责任公司持有9.24亿
份嘉实中证500ETF，2024年 9月末
这一数据未发生变化，然而2024年末
这一数据增加至23.11亿份。这表明
2024年四季度中央汇金投资有限责
任公司增持 13.86 亿份嘉实中证
500ETF。

据中证报

市场反应如何？
部分资金已悄然转场

2025开年以来，不到一个月，全市场已有将近30只债基宣
布因出现大额赎回而调整净值精度，较此前几个月出现大幅增
加，涉及的基金公司约20家。消息一出，引发市场广泛关注。

多家基金公司公告称，为确保基金份额持有人利益不因
份额净值的小数点保留精度而受到不利影响，提高基金份额
净值精度至小数点后8位，小数点后第9位四舍五入。基金
将自大额赎回对基金份额持有人利益不再产生重大影响时
起恢复基金合同约定的净值精度。

就涉及的近30只债基产品看，既包括主动投资型债基，又
包括指数型债基，以纯债基金为主，具备短期交易属性的C类
份额较为多见。截至1月19日，2025年的12个交易日里，有9
个交易日出现了债基大额赎回的情况。其中，1月9日成为一
个赎回小高峰，一天内有6只债基遭遇大额赎回。在上周，除
了1月17日之外，几乎每个交易日都有债基出现大额赎回。

为何有此表现？
或与债市的波动有关

业内人士认为，近期大额赎回或与债市的波动有关。以
10年期国债为例，2024年11月以来，10年期国债收益率快速
下行，收益率曲线较为陡峭，更是在2025年初跌破1.6%。期
间对应的债市迅速走强，部分债基已收获一定涨幅，叠加市场
担忧后市收益率可能反弹，不排除有资金选择落袋为安。

结合债市行情看，这一解释似乎不无道理。Wind数据
显示，2025开年以来，1月2日，10年期国债收益率再创新
低，一些债基净值也随之创出阶段新高，彼时已有部分资金
选择逢高离场，多只债基发生大额赎回。1月9日，10年期国
债收益率出现小幅反弹迹象，债基也出现大额赎回小高峰。
就结果看，1月9日离场的资金，顺利躲过了1月10日国债价
格的较大幅度调整。

一位基金经理表示，近期债基频现大额赎回，更多可能
是机构尤其是非银机构资金面紧张所导致，由于近期市场流

动性有所收紧，债基里赎回
的资金或用于满足机构自
身现金管理的流动性需求。

也有观点认为，不同于
权益投资，由于利率下行空间
有限，债市投资存在“天花
板”。债市越走强，后续剩余

的投资回报空间会越低，隐含的
风险将变大。站在当前时点来看，

债市已经走强了较长时间，收益率已
经处于历史底部水平，进一步下行的
空间相对有限，要想继续获取较高回

报率的难度较大。部分从债市出来的资金
不排除会转场，寻找其它可替代品种的投

资机会，如红利低波、REITs、可转债等。

资金转投何方？
可替代品种热度升温

伴随着资金的蠢蠢欲动，近日，红利低波、REITs、可转债
等品种的市场关注度出现提升迹象，部分基金公司也开始摩
拳擦掌，计划布局新赛道。

在债基频频出现大额赎回的同时，一些红利低波产品已
出现了资金大幅进场的迹象。以能够每天显示基金份额变
化的红利低波主题ETF为例，早在债基大额赎回苗头初显的
2024年12月，已有多只红利低波主题ETF出现份额的逆势
增长。

截至1月17日，红利低波100ETF、红利低波ETF基金
最新份额均较2024年末增超2亿份。

业内人士称，债券性价比走低的背景下，权益类资产性
价比随之提高。对于风险偏好较稳健的债基投资者来说，相
较其它权益类产品，具备相对低波属性的红利主题产品更能
满足投资需求，这或许是部分市场观点认为红利低波产品有
可能承接债基“迁徙”资金的主要原因。

被许多业内人士视为固定收益类品种的REITs也在近
期获得新资金关注。Wind数据显示，截至2025年1月17日
收盘，2024年12月10日以来，中证REITs全收益指数大幅
走强，并在2025年1月10日创下历史新高。2025年1月10
日恰逢债基大额赎回小高峰的次日。

“REITs可以作为股债之外的第三类投资品种。”一位基
金经理表示，当前市场投资品种需要进一步丰富，这样投资
者的视角就不会总局限于股债跷跷板的“二选一”。就过往
看，REITs行情走势相对独立于股债，确实可以作为第三类
资产进行配置，实现某种意义上的投资风险对冲。

此外，兼具票息收益和权益类资产价差波动特征的可转
债也被部分业内人士认为会成为债基资金转场的可选领
域。Wind数据显示，部分可转债产品在近期有资金进场迹
象，上证可转债ETF、可转债ETF均在近日资金净流入环境
下，创下基金份额的历史最高水平。

虽然关于原投资于债基的资金转场寻觅新去处的说法
逐渐流传，但也有观点认为，面对债基目前超10万亿元的规
模而言，上述品种未必能承接下如此大的体量。一位基金经
理分析称，以REITs为例，其目前产品数量较少，规模仅约
1600亿元，可容纳的资金体量有限；红利低波产品除了规模
体量同样较小外，可能也难以满足债市投资者稳健低风险的
诉求。他认为，债基里的大部分资金大概率还是会在内部进
行“结构性腾挪”。例如，部分资金可能会从主动债基市场转
向在费率上更具优势的ETF市场。

“债市走牛挺长时间
了，继续维持单边上涨行
情可能不太现实”“一些债
市投资者说担心可能面临
职业危机，但我认为不至
于”……

日前，债市波动幅度加
大，叠加多只债基出现大额
赎回、人民银行决定2025
年1月起暂停开展公开市场国
债买入操作等情况的出现，债市
已成为资本市场一大热门话题。大
额赎回债基后，出来的资金将转投何
方？债基规模超10万亿元，其中有多
少资金打着“迁徙”的小算盘？哪些领域有可
能承接这波“泼天富贵”？专业机构计划如何
应对市场的投资分歧？

债基资金欲转场债基资金欲转场 泼天富贵谁来接泼天富贵谁来接

展望2025年的债市投资，机构观点其实存在较大分歧，
但普遍共识是，相较于前几年，2025年债市投资难度将加大，
市场将呈现高波动特点。

具体看，关于债市，有机构认为，收益率下行空间有限，债
市投资性价比将明显下降，债市
单边走强行情不太可能延续。
其中更有观点称，参考部分出现
过类似低收益率情况的海外市
场情况，主投债市的固收投资人
士甚至可能遭遇“职业危机”。

但也有机构人士直接否认
“职业危机”的说法，他们认为，
就全球利率发展历史看，结合经
济特征的分析，我国利率仍有下
行空间。虽然现阶段看似利率
已经很低了，但结合物价水平来
看，国内利率仍相对较高。而
且，即使利率再低，只要有息差，
就会有投资的空间。

许多投资人士坦言，2025年
债市波动有可能加大，要想如前

几年一样简单持有“躺赢”较为困难，波段性交
易可能是2025年债市投资的主基调，把握住波
动中的价差收益较为关键。此外，债市投资将
更加精细化，更注重内部结构机会，相较于利
率债而言，信用债的赔率或更高。

据中证报

投资难度将加大
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