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证券时报记者 吴琦

ETF 规模狂飙搅局，公募排位赛陡然生

变。此轮ETF规模持续增长，成为公募机构规

模增长的新引擎，也成为公募机构排位赛的胜

负手。

历经二十余载春秋更迭，公募基金的发展

周期性依然较强。回溯公募发展史，每个阶段，

都有一些基金公司能够抓住机会、脱颖而出，公

募机构规模排名亦随之上下浮动。

ETF成公募规模增长新引擎

近年来，ETF愈发受到投资者的认可，凭借

透明、低费率、交易便捷等优势，成为居民资产

配置的重要工具。

在市场持续波动背景下，ETF依旧稳步向

前，最新规模达到 3.6万亿元高峰，相比年初增

长1.54万亿元，成为公募规模增长新引擎。

从非货基金规模来看，公募三季度末规模

超过了 18.92万亿元，刷新历史纪录，并且实现

连续2个季度超万亿元的快速增长，这主要得益

于ETF的规模增长。Wind数据显示，ETF规模

三季度增长了1.03万亿元。

反观其他类型产品，规模出现不同程度缩

水，稳健型的债券型基金和货币型基金三季度

规模出现明显下滑，两者规模合计缩水 5000亿

元，主动权益基金整体仍处于净赎回状态。

具体产品来看，三季度规模增长超百亿元

的 20只产品中，有 13只产品均为 ETF，华泰柏

瑞沪深300ETF、易方达沪深300ETF三季度分别

增 长 1857.27 亿 元 、1228.93 亿 元 ，华 夏 沪 深

300ETF、嘉实沪深 300ETF、南方中证 500ETF、

博时可转债ETF和广发中证1000ETF等11只产

品规模增长金额均在百亿元以上。

投资者加速借道 ETF投资A股市场，为市

场带来较多增量资金，而深度布局ETF的基金

公司规模自然水涨船高。

今年三季度，华夏基金、易方达基金和华

泰柏瑞基金的非货规模增长均超 2000亿元，三

家公司同时也是 ETF 管理规模排名前三的公

司。截至最新数据，ETF非货规模排名居前的

公司分别是华夏基金、易方达基金和华泰柏瑞

基金，三者旗下 ETF 非货规模分别为 6625.75
亿元、5902.21亿元和 4453.41亿元。另外，嘉实

基金和南方基金旗下非货 ETF 规模均在 2000
亿元级别。

公募排位洗牌

主动权益投资和固收投资一直以来都被认

为是公募机构发展的两大支柱，而近年来崛起

的ETF成为公募基金提升规模的新利器。

“得ETF者得天下”被市场普遍认为是当下

公募发展的真实写照，主动权益和固收投资大

跃进的时代暂告一段落。

ETF规模狂飙，公募排位大洗牌，公募江湖

座次也陡然生变。部分基金公司全面发展，牢

牢守住行业头部地位，也有部分公司借助ETF
发展实现突围，甚至以黑马姿态冲击行业第一

梯队。一些未在ETF赛道布局的公司则陷入增

长乏力、排名持续掉落的困境。

不少基金业内人士向证券时报记者表达了

公司因错失此轮被动投资大发展的历史机遇而

出现规模排名下滑的焦虑。记者注意到，有3年

前定调不发展ETF业务的基金公司，近期开启

了指数基金的发行，一些ETF的新入局者高开

低走，ETF的发展举步维艰。

截至今年三季度末，易方达基金、华夏基

金和广发基金牢牢守住公募非货规模前三位

置。华泰柏瑞基金非货规模排名从去年底的

第 17 名一跃成为全市场排名第 8。嘉实基金

和南方基金非货规模分别较去年底提升 2 位

和 3位。

上述公募非货规模排名的提升主要得益于

旗下 ETF 的发展，如华泰柏瑞基金旗下沪深

300ETF、嘉实基金旗下沪深 300ETF，以及南方

基金旗下的中证 500ETF和中证 1000ETF今年

以来规模均有较大幅度提升。

从近年数据来看，华夏基金凭借ETF的扩

张，管理规模自2022年起重回行业前三，摆脱规

模排名下滑态势。南方基金旗下中证 500ETF、

中证 1000ETF均为同类型基金规模之首，凭借

ETF的发展，南方基金守住行业规模前五的座

次。凭借旗下沪深300ETF规模的增长，华泰柏

瑞基金管理规模历史首次冲进行业 15名，非货

规模历史首次进入前十。

值得关注的是，一些专注于主动权益投资

和固定收益投资的公募机构非货规模排名出现

下滑，如工银瑞信基金、交银施罗德基金非货规

模排名均出现不同程度下滑，两家基金公司的

非货ETF规模均相对较小，分别为427.24亿元、

3.88亿元。

特色化发展主导公募规模变迁

中国公募基金发展 26年以来，今年三季度

末总规模突破31万亿元，其中货币型基金、债券

型基金是唯二规模突破 10万亿元的产品类型，

权益类基金中的主动权益基金和指数基金规模

均在 3万亿元级别。公募基金产品整体呈现货

币、债券、权益三足鼎立的格局。

公募基金管理人也从首批成立的十家机

构，逐渐成长为拥有近150家机构的庞大队伍。

2000年之前，中国一共成立了 10家公募基

金公司，俗称“老十家”，十家基金公司处于同一

起跑线。

在公募基金发展的萌芽阶段，随着基金

公司队伍的扩充，“老十家”基金公司并未因

成立早的优势而全部捍卫行业领先地位，规

模排名时常出现分化。南方基金、华夏基金

在 2003 至 2005 年之间交替占据行业规模榜

首、榜眼的位置。“老十家”基金公司中的国

泰基金和富国基金 2005 年规模则掉出前 15
名之列。

2007年是公募基金发展的重大转折点，管

理规模连续突破 1万亿元、2万亿元、3万亿元 3
个整数关口，达到了 3.28万亿元，相较 2006年

底规模增长 2.82 倍。华夏基金、博时基金、嘉

实基金管理规模均突破 2000亿元，南方基金、

易方达基金、大成基金、广发基金、华安基金、

景顺长城基金紧随其后，管理规模亦首次突破

千亿元大关。

2007年也因此成为公募管理机构发展格局

的重要分水岭，华夏基金、博时基金、嘉实基金、

南方基金、易方达基金、广发基金等公司奠定行

业头部地位，并雄踞榜单前列多年。“老十家”基

金公司中的长盛基金规模排名则掉落至第 26
名，自此之后规模排名持续下滑。

伴随 A 股市场表现自 2007 年高位持续回

落，公募基金发展迎来低迷期。直至 2013年，

公募基金管理规模才再度站稳 3万亿元。2013
年，成立于 2004年的天弘基金与支付宝合作推

出余额宝，余额宝横空出世，开启互联网理财

元年，公募机构纷纷跟随，货币基金迎来快速

发展。

2013年底，余额宝挂钩的天弘增利宝货币

基金规模达1853.42亿元，成为国内规模最大的

基金，天弘基金规模一度超过嘉实基金，成为仅

次于华夏基金的第二大基金公司。

凭 借 货 币 基 金 规 模 贡 献 ，天 弘 基 金 自

2014 年至 2020 年连续 7 年占据公募管理规模

榜首位置。长期占据榜首的华夏基金出现严

重缩水。自 2014 年起，华夏基金管理规模排

名持续下滑，2018 年排名甚至掉落至行业第

9，与华夏基金类似，同处于北京的嘉实基金

规模排名自 2014 年开始下滑，自此规模排名

未进行业前五。

在货币基金赎回、委外资金大爆发等诸多

因素影响下，2016 年公募基金规模排名出现

剧烈变动，传统优势公司规模排名整体下滑，

而以银行系为代表的基金公司规模急剧上

升。规模前十大公司中，银行系基金公司独

占四席。如工银瑞信基金 2016年底规模排名

历史首次攀升至行业第二的位置，建信基金

规模排名第 6，招商基金和中银基金分列行业

第 9、第 10。
2017 年，天弘基金成为首家规模破万亿

元的基金公司，易方达基金则再度新晋行业

第二。

债券市场 2018年迎来牛市表现，中证全债

指数当年涨幅高达 8.85%。布局债券市场的公

募机构自此驶入发展快车道。2018至 2020年，

债券基金总规模分别以 60%、27%、38%的速度

增长。博时基金凭借债券业务，2019年底规模

排名一度冲至行业第三。

2020年以来，A股市场出现结构性行情，一

些较早布局热门赛道的基金产品业绩增长迅

猛，部分基金公司规模迎来迅速膨胀。公募基

金行业迎来造星时代，凭借对消费、医药、新能

源等热门板块布局，易方达基金 2020年底规模

历史首次突破万亿元，汇添富基金 2020年底规

模排名历史首次跃升至行业第三。

2021年，易方达基金管理规模反超天弘基

金，规模排名历史首次新晋行业第一，至今长期

占据榜首位置。除了上述 2家机构外，广发基

金、南方基金、华夏基金、博时基金 2021年底规

模均首次突破万亿元。

穿越市场周期 公募各美其美

公募基金行业发展周期性较强，受市场波

动、投资者配置需求等因素影响，各类型基金产

品在公募发展的不同阶段受到不同程度的青睐

和偏好。

各家基金公司因资源禀赋、资本实力、发展

理念、投研实力迥异，在公募发展史上的各个发

展阶段呈现不同的发展境况。

截至 2024年三季度末，管理规模前十的公

募机构分别为易方达基金、华夏基金、广发基

金、南方基金、天弘基金、博时基金、富国基金、

嘉实基金、汇添富基金和建信基金。

随着委外业务缩水、货币基金发展受限、权

益市场大幅波动、明星基金经理神话不再等诸

多因素影响，公募机构规模排名亦随之上下浮

动。不难发现，一些押中“风口”的基金公司规

模能够迅速增长，而随着“风口”的消散，规模排

名则随之出现回落。

回溯公募发展史，每个阶段，都有一些基金

公司能够抓住机会、脱颖而出。一些具有时代

背景的产物也总能成为公募机构排位赛的胜负

手，公募行业发展的周期性尤为显著。

“想要穿越资本市场周期，公募机构务必要

对自身有清晰定位。”华北一位基金评价人士指

出，公募行业经过二十余载发展，行业格局很难

出现较大变化，头部基金公司应该多元化布局，

强化平台，业务上不能有短板，做到持续领先；

中小型基金公司应该追求特色化突围，发挥长

板优势。

公募规模谁主沉浮 ETF点燃全新引擎

证券时报记者 王明弘

“9·24行情”已满两月，随着A股大盘回

暖，权益类基金发行也随之人气回升。

11月以来新基金发行份额再回千亿份，股

票型基金占比 71.01%，而中证A500联接基金

是新发基金中最火爆的产品，大批基金实现顶

额募集。证券时报记者通过多渠道了解到，无

论是银行渠道、券商渠道还是基金管理人，都

在加大马力营销中证A500ETF。

除了渠道，各基金公司也在A500ETF发行

上铆足了劲，晨星（中国）基金研究中心高级分

析师李一鸣表示，近年股票市场回调给基金销

售带来压力，最近市场的回暖则给基金销售带

来了难得的机会，基金公司也积极把握中证

A500指数的新品机会，希望通过加大销售力

度来提升市场占有率。

新发回暖
股票型基金占比创新高

从今年全年数据来看，11月以来新基金的

发行份额远高于各月份表现。截至 11 月 24
日，Wind数据显示，11月新成立基金 76只，发

行份额已经达到 1342.83亿份，远高于 10月的

333.31亿份、9月的 870.88亿份、8月的 525.61
亿份和7月的539.70亿份。

特别是股票型基金发行明显回暖，9月份

发行份额占比28.88%，10月份上升至45.50%，

到了 11月份占比则高达 71.01%，是今年各月

份中表现最好的一个月，也是近 12年来最高

的一个月。回看今年 1月、4月和 6月，股票型

基金发行份额占比都在10%以下。

值得一提的是，除了权益类基金大受欢

迎，还有不少政策金融债新发基金也成了小爆

款。鹏华中债 0-3年政策性金融债A、圆信永

丰中债 0-3年政策性金融债A、新沃中债 0-3
年政金债 A 募集规模分别达到 79.90 亿份、

59.90亿份和20.10亿份，这也反映了部分投资

者在目前市场环境下可能还是希望寻找波动

小、确定性较高的投资品种。

李一鸣认为，11月以来新发基金明显回暖

有以下几个原因：首先是政策面利好，9月24日

之后的政策面利好扭转了投资者对资本市场的

预期。叠加国内宏观经济延续复苏态势，10月

份公布的反映国内经济先行指标的制造业PMI
录得50.1，在9月份49.8的基础上提升0.3，时隔

半年重回扩张区间。各种因素共同激发了市场

投资的热情，使得权益资产明显回暖。

爆款频出
中证A500“挑大梁”

从产品类型来看，11月以来新发基金火爆

的主力产品是中证A500ETF相关产品。多家

基金公司上报的产品获批，有效认购户数也大

增，银行渠道、券商等渠道等也加大力度推

广。“最近某银行特意召集全国所有分行行长

培训，让大家重视以中证A500为代表的ETF
发行。”业内人士告诉记者。

Wind数据显示，在今年的新发基金中，有

效认购户数前 10的均为宽基指数产品，其中

9只为跟踪中证A500的指数基金；如果将范

围限定在 ETF，今年有效认购户数排名前 10
的新发产品中，有 7只为跟踪中证A500指数

的ETF。

以易方达中证 A500ETF 为例，据公告披

露，此次上市的易方达中证A500ETF有效认购

户数超2万户。与此同时，易方达基金旗下跟

踪中证A500的场外指数基金的有效认购户数

超16万户。

从募集最好的单只产品来看，场外联接

基金爆款频出，持续为市场提供“子弹”，易方

达中证 A500 指数 A 和广发中证 A500 联接 A
发行份额分别达到 79.90 亿份、79.96 亿份。

景顺长城中证A500联接A、南方中证A500联

接 A 和嘉实中证 A500 联接 A 也分别超过 50
亿份。

此外，万家中证 A500 指数 A、银华中证

A500联接A、摩根中证A500联接A、天弘中证

A500指数A、富国中证A500联接A和招商中

证A500联接A都在30亿份以上。

资金持续流入指数基金

除了基金公司抢发中证A500ETF，市场上

的增量资金也在持续流入该类ETF。截至 11
月 24日，中证A500指数基金有多只产品规模

突破百亿元，国泰中证A500ETF以266.45亿元

居首，景顺长城中证 A500ETF 和富国中证

A500ETF分别以 155.44亿元和 143.21亿元排

在第二、第三位。

易方达基金指数研究部总经理、中证

A500ETF易方达基金经理庞亚平表示，近年来

国内指数投资快速发展，在吸引中长期资金、

稳定资本市场、服务实体经济发展等方面发挥

了重要作用，具有较好长期配置属性的宽基指

数产品持续受到投资者青睐。

“ETF产品的热销和资金的持续流入，为A
股市场提供了充足的流动性，有助于推动市场

的上涨。但我们也想提醒投资者，投资ETF基

金需要综合对基金基本面以及对市场大势的

分析，避免过于关注短期、过度交易，才能获得

比较好的长期投资收益。”李一鸣表示。

上涨行情聚拢人气 权益基金发行明显回暖
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