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随着A股行情升温，基金发行端逐渐活跃

起来，不少基金产品近期集中宣布提前结募，从

债基到主动权益类产品均有认购超预期的现

象，甚至还有个别产品募集期提前近3个月。

从数据来看，在上涨行情中提前结募并迅

速布局市场有利于积累基金净值。有机构人士

表示，一方面提前结束募集可以提高渠道营销

资源的使用效率。另一方面，基金经理可能认

为当前是一个较好的布局时机，通过尽快结募，

可以早日建仓，抓住市场低点。

个别基金提前3个月结募

3月 23日，兴证全球创新优势公告，公司决

定提前结束基金的募集，募集截止日由原定的

2024年 4月 3日提前至 2024年 3月 22日，近日

还有农银国企优选和浙商汇金中债0—3年政策

性金融债等基金也披露了提前结募的公告。

从募集期调整来看，年内提前结募的基金

有之，延长募集期的基金亦有之。但从数量来

看，提前结募的产品共有 102只，大幅领先于后

者36只的数量。

据记者统计，在提前结募的产品中，有多只

产品将募集期缩短了 1个月以上。如国寿安保

利率债三个月定开原定募集截止日为 4 月 14
日，但1月23日该基金就以7.9亿元的成果宣布

结束募集，提前了82天；中加睿盈纯债则提前了

86天；此外平安价值远见提前1个月有余，平安

养老目标日期2050三年持有提前结募约20天。

至于基金批量提前结募的原因，前海开源

基金首席经济学家杨德龙表示，不同的基金公

司可能会根据市场状况及自身情况灵活决定是

否提前结束募集，调整发行思路旨在提高基金

运作效率并抓住市场机遇。

杨德龙进一步表示，当基金募集已经超过

募集份额上限，满足基金成立的要求时，基金管

理人可提前结束发行募集。而对于尚未触及募

集上限就宣布结募的基金，继续发行可能会消

耗更多资源，基金公司根据市场情况以及自身

策略考虑，认为提前结束募集更符合公司利

益。因此，提前结募有助于基金公司更早以较

低的成本布局，并在市场行情好转、基金净值上

升时，通过持续营销来扩大规模。

华东一位基金评价人士也有类似观点，他

表示，基金提前结募可能有几个原因：一是募集

资金达到上限。为了维持管理效率，基金募集

需控制规模，一旦募集资金达到事先设定的上

限，基金就会提前结募。二是出于风险管理的

考量。当市场行情波动加剧时，基金也会提前

结募，以避免新进投资者面临过高风险。三是

其他突发状况打破了原有发行计划。如果基金

的投资目标、策略或其他人事安排在募集期间

发生变化，基金也可能提前结募。

各类型产品均有涉及

从数量来看，提前结募的基金主要集中在

债基产品，一定程度体现了债基二级市场牛市

行情带来了发行端的火爆。

3 月 19 日，中欧基金发布公告，中欧稳悦

120天滚动持有债券基金于3月19日开始募集，

原定截止日为 3月 27日，现提前至发行首日结

募。更早之前，3月1日成立的华商同业存单指

数7天持有基金也是一只“日光基”，发行首日大

卖 52.21亿元，因超过 50亿元的募集上限，同时

启动比例配售，这也是今年以来首只一日售罄

并触发比例配售的公募基金产品。

据统计，年内共有 49只债券基金公告提前

结募。除此以外，ETF也是基金提前结募的主

力。近期具有代表性的就是 2月末各家公募基

金公司在中证A50ETF的同台竞技。

例如，2月28日，摩根基金管理（中国）有限

公司正式公告，旗下中证A50指数产品于当日

提前结束募集，成为 10只中证A50ETF中首只

宣布提前结募的产品。紧随其后，平安基金也

发布提前结募公告，将平安中证A50ETF募集截

止日期提前至2月28日。

“日光基”更是REITs发行时的标配。3月

14日，嘉实中国电建清洁能源REIT发售首日便

被全部认购完成。此外，3月 4日，易方达深高

速REIT同样宣布公众投资者发售部分提前结

束募集并进行比例配售，该REIT原定发行时间

为3月4日至7日，其公众发售部分一日售罄，所

以提前结束募集。年内还有华夏金茂商业RE⁃
IT、华夏华润商业资产REIT也先后宣布公众投

资者发售部分提前结募。

部分基金已抢到先机

值得一提的是，A股在2月初经历了一波深

跌后随即强力反弹，不少提前结募的基金在上

行途中成功抓住了机会，并积累了净值收益，

ETF尤具代表性。

3月7日，摩根中证A50指数ETF发布上市交

易公告书，公告显示，该基金成立于3月5日，成立

当天该基金便开始建仓，截至3月5日的股票市值

占基金资产净值的比例已经达到90.94%，1天时

间便把仓位打到九成。此外，如3月5日成立的博

时中证传媒指数，虽然在成立的第三天下跌了

2.25%，但在随后的交易日里与跟踪的指数走势高

度契合，成立不到20天涨幅达到了约8%。

主动权益基金也有类似情况，如平安价值

远见原定募集期是截止到3月中旬，但因提前达

到目标募资额，于是在 2月 7日，也就是行情阶

段性低位时宣布基金成立，并在行情上行的周

期中完成建仓，迄今收益率约为 3.42%；华夏基

金钟帅管理的华夏招鑫鸿瑞在前期下跌行情中

宣布提前4天结募，从2月中下旬时该基金净值

已经变化明显，年内涨幅达14%。

华东一位公募基金渠道人士表示，类似于2

月初那样，当市场出现出人意料的下跌时，基金

经理可能及时调整发行策略，认为当前是一个较

好的布局时机，通过尽快结募，可以早日建仓，抓

住市场低点，为产品的长期健康发展奠定基础。

此外，加大逆周期布局也是监管部门鼓励

的方向。中国证监会近日发布《关于加强证券

公司和公募基金监管 加快推进建设一流投资

银行和投资机构的意见（试行）》，明确提出“持

续优化基金行业销售生态，督促基金管理人、销

售机构加大逆周期布局力度”。

提前3个月结募 基金抢抓A股反弹行情
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在ETF（交易型开放式指数基金）行业整体

高歌猛进的同时，内部呈现冰火两重天的局面。

一面是ETF基金发行市场火爆，ETF产品

总量超 900只，总规模超 2万亿元，千亿级巨

无霸产品相继诞生。另一面，超百只迷你

ETF产品遭遇清盘危机，成交低迷，ETF市场

加速出清。

在业内人士看来，ETF 行业规模经济效

应和基金公司自身的布局方向是产品走向迷

你化的主要原因，基金公司还应根据自身资

源禀赋，选择性和前瞻性进行布局，避免资源

浪费。

ETF产品两极分化严重

近年来，ETF市场的快速发展有目共睹。

数据显示，截至 3月 24日，全市场ETF产品总

量已达920只，总规模为2.42万亿元。

随着公募ETF产品数量越来越多，行业竞

争格局也越发激烈。一方面，千亿级规模的巨

无霸产品相继诞生，如华泰柏瑞沪深300ETF、

易方达沪深 300ETF、华夏上证 50ETF等“大块

头”均出现规模快速增长；另一方面是多家基

金公司旗下均出现资产规模小于 5000万元的

迷你ETF产品。

数据显示，截至 3月 24日，900多只非货

ETF产品中，基金规模低于5000万元的产品共

128只，规模最小的产品资产规模跌破1000万

元。从成交额数据来看，已有80多只迷你ETF
的日均交易额不足500万，其中16只ETF产品

的日均交易额更是不足100万元。

清盘是部分迷你基金不得不面对的考

验。近期，不少迷你ETF产品相继发布清盘预

警，如天弘中证沪港深云计算产业ETF、银华

中证消费电子主题 ETF、嘉实恒生中国企业

ETF、易方达中证软件服务ETF等产品接连发

布了基金资产净值连续低于 5000万元的提示

公告。

Wind统计显示，今年以来，共有40只ETF
产品发布了基金资产净值连续低于 5000万元

的公告，大部分来自于头部公募，其中有基金

公司涉及的产品数量超过10只。

次新产品频发清盘预警

从成立日期来看，上述发布清盘预警的产

品中，19只产品为去年刚成立的产品，占据半

壁江山。

部分产品成立不到半年，如华泰柏瑞中证

有色金属矿业主题 ETF、工银国证 2000ETF、

易方达MSCI美国 50ETF、国泰中证油气产业

ETF、工银中证消费龙头ETF、广发中证工程机

械ETF等。

结合发布清盘提示公告的基金产品来

看，部分ETF基金资产规模的缩减，与基金产

品的同质化竞争密切相关。ETF基金具有明

显的先发优势和头部效应，一般前期发行的

ETF 基金多能受到市场资金的追捧，并且因

为规模大，流动性各方面就会有较为明显的

优势。

以跟踪国证 2000指数的产品为例，目前

市场上，万家基金、景顺长城基金、博时基金、

广发基金、平安基金与工银瑞信基金6家公司

均布局了相关ETF产品。

从最新规模来看，Wind数据显示，截至 3
月 24日，万家国证 2000ETF以 14.52亿元的规

模遥遥领先，而工银瑞信基金、景顺长城基金

旗下ETF基金规模低于5000万元，ETF投资规

模的头部聚集效应十分显著。

近年来，市场风格切换频繁、整体波动加

剧的背景下，不少行业主题类基金产品都无法

逃脱回撤的命运。从上述清盘的产品来看，行

业主题型ETF为清盘的主力，占比超五成。

从年内已发布清盘风险提示的ETF产品

来看，布局物联网、金融服务、云计算、工程机

械、建筑材料、绿色电力等行业主题型ETF产

品比比皆是。

此外，在宽基 ETF、主流行业 ETF等存量

市场已是红海的背景下，越来越多的机构开始

“卷”冷门领域，由此催生了一批迷你基金。

以跟踪有色矿业的产品来看，目前国泰基

金、华泰柏瑞基金、招商基金旗下均有产品布

局。与成立时相比，国泰中证有色金属矿业主

题 ETF、华泰柏瑞中证有色金属矿业主题

ETF、招商中证有色金属矿业主题 ETF3只产

品规模均出现大幅缩水，其中2只去年成立的

基金已沦为迷你产品。

在“卷”的背景下
前瞻性布局很重要

在业内人士看来，迷你基金加速出现和清

盘是行业优胜劣汰的结果，同质化竞争、前期

扎堆布局热门赛道以及过度挖掘部分冷门行

业，是迷你基金产生的主要原因。

“ETF市场存在规模经济效应，头部 ETF
产品的规模越大，投资者的交易体验就会越

好，尤其是对于很多资金体量比较大的机构

投资者而言，当 ETF的规模和流动性达到较

高水平时，就可以在很大程度上降低这些机

构交易过程中的冲击成本，因此 ETF规模的

增长可以实现一定程度的自循环。”华泰柏瑞

基金表示。

近两年来，在主动权益基金整体表现不如

意的背景下，基金公司争相布局ETF，内卷已

成为ETF行业不可否认的状态。迷你基金会

消耗基金公司的人力物力造成资源的浪费，尤

其是刚成立不久就沦为迷你ETF产品的情况，

基金公司面临的压力更大。

在同质化竞争日益激烈的背景下，对于已

入局的公司来说，除了无奈清盘，想要改变旗

下ETF产品迷你的状况，还需要投入更多的宣

传资源、渠道资源等，以推动产品进入良性发

展轨道。

华宝基金在采访中告诉记者，相比大公

司，中小基金公司确实面临着更不易的竞争环

境，应该根据自身资源禀赋进行选择性参与。

此外，机构还需要进一步提高投研能力，相比

于盲目跟风布局热点赛道产品，应尽量做到提

前预判市场风口，进行前瞻性布局。

“ETF属于重资源投入型产品，培育成本

较高，我们目前还不考虑参与。”有部分中小型

基金公司采访时曾这样告诉记者。

ETF盛宴下“卷”出新高度 前瞻性布局尤为重要
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