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健前行

一、 2023 年基金规模及数量发展

1、 整体规模及数量发展：管理规模稳健扩容，多元化发

展已成常态

2023 年是中国公募基金行业发展的第 25 个年头，25 年

来公募基金行业历经风雨，已成为资本市场长期稳定的坚 实

支柱。在全面降费降佣的背景下，公募基金行业充分践行“高

质量发展”的政策指引，过去一年，行业在管理规模 进一步提

升的同时，多样化发展已成为整个行业的常态，ETF 继续保

持快速增长势头、REITs 实现常规化扩容、首批 个人养老金

基金运作满周年、浮动费率产品开始面世、外资布局公募明显

提速、QDII 基金关注度不断提升。截至 2023 年末，开放式公

募基金总规模达 27.52 万亿元，基金数量为 11479 只，震荡波

动中进一步实现规模扩容。 具体来看，2023 年公募基金规模

增长幅度相较 2022 年有所放大，相比 2022 年末规模增长 

6.10%，不过，不同类 型基金规模变动呈现一定分化。具体来

看，国际(QDII)基金规模增长幅度最大，2023 年规模增幅达 

27.33%；债券型



 基金、另类投资基金、股票型基金过去一年规模增幅紧

随其后，分别为 18.33%、16.47%、13.95%；货币市场基金作

为 较好的流动性管理工具，管理规模继续保持稳定提升，

2023 年规模增幅 7.87%；与此同时，混合型基金、FOF 基金

规 模均出现缩水，相比上一年年末分别下跌 22.06%、19.17%

。截至 2023 年末，货币市场型基金仍是规模最大的公募基 金

类型，占公募市场总规模比例达 40.98%；数量方面，混合型

基金占比最高，为 39.55%，债券型基金和股票型基金 排在其

后，占比分别为 30.22%和 19.86%，FOF 基金、货币市场型基

金、国际(QDII)基金和另类投资基金占比分别为 4.23%、

3.22%、2.41%和 0.51%。



2、 主动权益基金：头部化特征持续减弱，中生代基金经

理已成为中坚力量 



受 A 股市场震荡下行的影响，2023 年主动权益基金在净

值拖累下整体规模呈现进一步回落，由 2022 年末的 4.66 万亿

元下滑至 3.77 万亿元。普通股票型基金、偏股混合型基金、

灵活配置-偏股型基金以及平衡混合-偏股型基金规 模下降幅度

分别为 12.99%、20.69%、18.30%、25.45%。截至 2023 年末

，主动权益基金总数量为 4020 只，其中，偏股 混合型基金共 

2361 只，占比 58.73%；灵活配置-偏股型基金共 1095 只，占

比 27.24%；普通股票型基金为 553 只，占 比 13.76%；平衡混

合-偏股型基金数量仅有 11 只，占比 0.27%。基金公司方面，

2023 年主动权益基金规模排名前 20 的基金公司绝大多数出现

管理规模缩水。截至 2023 年末，主动权益基金规模排名前三

的基金公司分别为易方达基金、 中欧基金和广发基金，规模

分别为 2611.34 亿元、1989.78 亿元、1839.75 亿元。

机构投资者占比小幅上升

最近 5 年主动权益基金持有人结构中，个人投资者占比

在 2019 至 2021 年总体呈现上升趋势，2022 至 2023 年市 场逐

渐进入投资机会快速切换、整体震荡波动加剧的阶段，机构投

资者在悲观预期加深和强压力测试环境下更为理性， 占比转

而上升，截止 2023 年半年末，机构投资者占比提升至 15.67%

。

基金规模头部化特征持续减弱



在基金净值和市场交易的双重作用下，百亿以上基金的

规模和数量在 2023 年继续大幅下滑，基金规模头部化特 征持

续减弱。截至 2023 年四季度末，规模在 200 亿元以上的基金

共有 7 只，100~200 亿元之间的基金共有 21 只，管 理规模占

所有主动权益基金的比例分别为 5.57%和 7.07%，管理规模相

比 2022 年末分别下降 34.55%和 52.20%。截至 2023 年末，

200 亿元以上规模的基金有中欧医疗健康、易方达蓝筹精选、

景顺长城新兴成长、富国天惠精选成长、兴 全合润、易方达

消费行业、睿远成长价值，基金经理分别为葛兰、张坤、刘彦

春、朱少醒、谢治宇/叶峰、萧楠/王元 春、傅鹏博/朱璘。

中生代基金经理已成为中坚力量

自 2020 年以来，任职年限在 5-10 年的中生代基金经理

规模大幅提升，尽管在近两年整体公募主动权益基金管理 规

模缩水的大环境下，中生代基金经理的管理规模也出现了一定

程度的下滑，但是，从各年限管理规模占比情况来看， 始终

保持稳定增长之势，截止 2023 年末，管理规模 2.03 万亿元，

规模占比 53.72%，占据接近半壁江山。经历过牛熊 切换的中

生代基金经理投资理念已更加成熟，在震荡的市场中能够具备

较强的应变能力，在不同的市场特征下展现出 一定的灵活性

。



3、 指数及量化基金：被动、量化全面发展，规模数量持

续增长

指数及量化基金在 2023 年呈现快速扩容之势，截至 2023 

年末，指数及量化基金产品数量共计 1558 只，合计管 理规模 

20697.42 亿元，规模环比增加 27.31%。其中，被动指数型基

金依然是最大的类别，截至 2023 年末，被动指数 型基金 1035 

只（不含联接基金），管理规模 17353.95 亿元，较上年环比

增加 28.35%，股票及量化基金产品规模占比 83.85%，占据数

量及规模的绝对优势。指数增强型基金共计 264 只，管理规模 

1976.61 亿元，较上年环比增加 15.53%； 量化选股型基金共

计 236 只，管理规模 1284.23 亿元，较上年环比增加 42.35%

；量化对冲型基金共计 23 只，管理规 模 82.64 亿元，较上年

环比减少 33.46%。近十年来指数及量化基金数量和规模始终

保持增长态势，在权益型基金中数 量和规模占比虽有波动（

权益类基金包括普通股票型、偏股混合型和近四个报告期股票

仓位在 60%以上的平衡混合型、 灵活配置型基金），但整体

呈现增加趋势，截至 2023 年末，指数及量化基金管理规模在

权益型基金中占比 35.43%， 相较 2022 年该比例继续提升，

越来越受到投资者青睐。

（1）被动指数型基金：宽基指数基金规模高增，ETF 持

续高速发展



被动指数型基金方面，根据跟踪指数的不同特征，我们

进一步将被动指数型基金细分为宽基指数基金和窄基指数 基

金，其中，窄基指数基金已连续四年整体规模超越宽基指数基

金，2023 年年末以 9005.03 亿元（占比 51.89%）的 管理规模

继续保持被动指数型基金中规模最大的位置。但从环比变化来

看，宽基指数基金增幅更为明显，以上证 50、 沪深 300 等偏

大盘的指数基金，以及科创 50、创业板指、创业板 50 等成长

风格指数基金规模增幅最为明显，最终带 来被动指数型基金

规模整体的快速扩容。截至 2023 年末，宽基指数基金共计 

239 只，管理规模 8348.92 亿元（占比 48.11%），规模增速达 

50.73%。

在宽基指数基金中，基金规模 100 亿以上的标的指数共

有 11 只，分别是沪深 300、科创 50、上证 50、中证 500、 创

业板指、中证 1000、科创创业 50、创业板 50、科创 100、上

证 180、深证 100。从规模存量来看，对标沪深 300 和 科创 50 

的宽基指数基金 2023 年末规模最大，规模分别为 2911.47 亿

元（占比 34.87%）和 1444.08 亿元（占比 17.30%）， 规模环

比增幅均在 70%以上。从规模增速来看，2023 年大盘风格、

成长风格指数得到了更多的市场关注，对标创业板 指、科创 

50、创业板 50 指数的基金规模增长幅度显著领先，规模环比

增长均在 75%以上。



 在窄基指数基金中，行业主题指数基金规模最大，截至 

2023 年末 587 只基金管理规模为 7460.85 亿元，占全部 窄基

指数基金规模 82.85%。与此同时， Smart Beta 基金共计 106 

只，管理规模 847.20 亿元；港股通基金 103 只， 管理规模 

696.98 亿元。行业主题基金中，从规模分布来看，2022 年末

科技、金融地产、医药医疗、消费、新能源是 基金规模最大

的五个类别，管理规模均在 850 亿元以上。从规模环比增幅来

看，13 个细分行业板块中，仅 2 个行业板 块在 2023 年实现了

规模扩张，其中，受益于 AI 产业驱动的科技板块，规模环比

增幅最为明显，达 56.82%；医药医疗 板块规模增加同样明显

，环比增幅 37.34%。Smart Beta 基金中，红利/高股息品种在 

2023 年受到广泛关注，37 只产 品 2023 年末管理规模合计 

533.52 亿元，规模环比增幅 98.46%。

以交易方式维度来看，ETF 一直是被动指数型基金中规

模占比最大的类别，截至 2023 年末，ETF 被动指数基金规 模

合计 14741.38 亿元（占比 84.95%），且同样保持较高的增速

，规模环比增加 38.02%。结合资金流动情况来看，2023 年全

年宽基 ETF 资金大幅净流入 3538.54 亿元，其中，净流入主

要集中在沪深 300、科创 50、创业板指、上证 50、科 创 100 

等跟踪基金规模较大的指数上，资金净流出则主要集中在跟踪



中证 500、中证 1000 指数的基金上；2023 年全 年行业主题 

ETF 资金净流入 1553.04 亿元，与 2022



 年基本持平，其中，净流入主要集中在科技、医药医疗

、新能源 板块，资金净流入均在 260 亿元以上，同时，金融

地产、绿色/ESG 板块资金出现净流出。

以管理人维度来看，指数基金头部化特征比较鲜明。

2023 年末，华夏、易方达、柏瑞、国泰、南方基金旗下被动

指数型基金管理规模均在 1000 亿以上，5 家公司规模占比达 

52.64%。其中，华夏、易方达、柏瑞基金 2023 年管理的被动

指数基金较 2022 年规模增加均在 600 亿元以上，增幅最为明

显。与此同时，嘉实、富国、鹏华、广发、 国联安、国泰、

博时基金 2023 年也均实现了 100 亿元以上的规模涨幅。

（2）指数增强型基金：数量、规模全面扩容，呈现头部

化特征



2023 年，A 股市场行业、风格切换频率进一步加快，投

资机会相对有限且呈现分散化的特点，整体市场特征相对 适

宜量化选股操作，作为组合配置工具之一，公募指增基金也得

到了更多的关注，产品数量和管理规模均继续提升， 截止 

2023 年末，共计 264 只产品，合计管理规模 1976.61 亿元，较 

2022 年末管理规模环比增加 15.53%。其中，宽基 指增基金 

228 只，合计规模 1762.15 亿元；行业主题指增基金 30 只，合

计规模 93.68 亿元；Smart Beta 指增基金 6 只，合计规模 

120.78 亿元。 按照细分类别来看，宽基指增基金在全部指增

基金中规模占比达 89.15%，仍然占据规模的绝对优势。宽基

指增基 金中，又以沪深 300、中证 500、上证 50、中证 1000

、创业板指数增强基金为主，五大类别合计规模占宽基指增基

金 规模的 93.57%。从规模变化情况来看，受益于中小市值标

的的良好表现以及量化投资在该领域的策略优势，国证 2000

、 中证 1000 等中小盘风格指数对应的增强型产品关注度明显

提升，国证 2000 指增基金规模自 2022 年末的 0.29 亿元增 长

至 2023 年末的 27.87 亿元，增幅高达 9589.51%，中证 1000 

指增基金规模自 2022 年末的 125.67 亿元增长至 2023 年末的 

245.60 亿元，增幅 95.42%。行业主题指增中，主要包括科技

、绿色/ESG、农业、消费、新能源、医药医疗、



 中游制造、周期等产品，但不论是数量，还是规模均较

小，市场关注度相对有限。其中，科技、消费指增基金规模相 

对较大，2023 年末管理规模均在 20 亿元以上。

从管理人情况来看，截至 2023 年末，共有 13 家基金公

司指增基金管理规模超过 50 亿元，合计规模占比 73.07%。 

13 家规模 50 亿以上的头部公司中，10 家（富国基金、易方达

基金、汇添富基金、万家基金、华夏基金、建信基金、 天弘

基金、兴证全球基金、博时基金、景顺长城基金、）继 2022 

年以来管理规模持续稳定在 50 亿元以上，西部利得 基金、招

商基金、长城基金于 2023 年均通过规模的大幅提升，进入到 

50 亿以上行列。从规模增幅情况来看，相比于 2022 年末，

2023 年规模增幅最大基金公司为富国基金，2023 年末管理规

模 300.38 亿元（2022 年末 243.99 亿元）， 汇添富基金、长城

基金、华夏基金、西部利得基金、万家基金、国金基金、招商

基金、国泰君安资管、中欧基金 2022 年规模同比增幅也均在 

10 亿以上。

4、 固收基金：中短债基金与被动债基成为扩张新热点

截至 2023 年末，全市场共有货币基金 370 只，规模合计 

11.28 万亿元；短期纯债型基金 337 只，规模合计 1.01 万亿元

；中长期纯债型基金 1890 只，规模合计 5.66 万亿元；被动指



数型债券基金 252 只，规模合计 0.78 万亿元； 混合债券型一

级基金 408 只，规模合计 0.69 万亿元；混合债券型二级基金



 540 只，规模合计 0.86 万亿元；偏债混合 型基金 741 只

，规模合计 0.36 万亿元；灵活配置-偏债型基金 151 只，规模

合计 0.09 万亿元（灵活配置-偏债型基金 指近四个季度权益仓

位均值小于 40%且债券仓位均值大于 60%的灵活配置混合型

基金，下同）；可转换债券型基金 38 只，规模合计 0.05 万亿

元。其中不参与权益资产投资的短期纯债型和中长期纯债型基

金规模合计 6.67 万亿元；可参 与权益资产投资的“固收+”基金

（混合债券型一级、混合债券型二级、偏债混合型、灵活配置

-偏债型、可转换债券 型基金）规模合计 2.05 万亿元。 伴随

中长债基金规模增速的放缓，近年来中短债基金与被动债基逐

渐成为基金公司进一步扩张纯债业务版图的新 发力点，2023 

年规模分别高增 57.48%和 32.64%。受益于资管新规落地后理

财产品打破刚兑，以及存款利率持续下调 带来储蓄资金外流

，在投研能力、流动性、费率多方面兼具优势的公募短债基金

成为流动性管理与稳健资金的新宠； 同时伴随国内宏观波动

性下降，长久期与利率波段操作在近两年利率震荡空间缩窄情

形下的收益增厚水平受限，信用 债票息策略占优，短债产品

与中长债基金的收益差距有所下降，从而在资金需求的推动下

短债基金实现迅速扩容，从 2018 年以前小百亿增长至 2023 年

近万亿。此外，随着基金销售渠道向互联网等三方平台的拓展

，渠道端为短债基金



 业务的扩张贡献了明显规模增量，从短债基金管理规模

排名 TOP20 基金公司旗下产品的持有人结构来看，多数管理

人 的短债产品以零售客户持有为主。

近两年利率波动幅度收敛，基金经理主动管理空间下降

，利率债品种投资获取超额收益的难度增加，对比主动利 率

债基与被动债基的业绩可以看出，二者在过去五年获益表现接

近，甚至在部分年份被动债基回报更优；2023 年 11 月商业银

行资本新规发布，在新规下被动债基相较主动债基的风险权重

更低，将提升银行对被动债基的配置需求。近 两年尤其是新

规发布后产品发行成立明显提速，头部固收大厂积极布局，博

时、广发、南方在被动债基的布局上不论 是规模还是数量均

较为靠前。 2018 年以来伴随资管产品全面净值化帷幕的拉开

，“固收+”概念兴起，叠加理财产品打破刚兑的推动，与中低 

风险偏好投资者需求相契合的“固收+”策略基金逐步扩容，并

在 2019-2021 年转债与股票市场整体走强阶段凭借较 好的赚

钱效应与突出的风险收益比表现，迎来规模和数量的显著攀升

，三年间规模增长近三倍；2022 年受地缘冲突、 美联储紧缩

等因素影响，含权资产大幅调整，“固收+”策略基金回撤波动

同步加大，产品规模收缩；2023 年整体较 低的风险调整后收

益与较弱的市场风险偏好进一步制约了“固收+”策略产品的规

模发展，偏债混合型基金和灵活配



 置-偏债型基金规模降幅靠前，分别下降 34.73%和 

26.95%，可转债基金规模逆势扩张，上涨 23.71%。

截至 2023 年末，纯债和“固收+”基金规模排名前三的公

司分别为招商基金、博时基金、易方达基金，年末规模 分别

为 4127 亿元、3804 亿元、3584 亿元，较上年末规模分别增加 

7.97%、增加 5.19%、下降 7.02%。纯债和“固收+” 基金规模排

名前二十的基金公司中，规模上涨的有 16 家基金公司，规模

排名较上年末提升的有 10 家基金公司，其中 规模涨幅最高的

是嘉实基金，相较 2022 年末规模增长 36.62%至 2092.82 亿元

，排名上升 6 位至第 4 名；其次是永赢 基金，规模增长 

23.20%至 2316.70 亿元，排名上升 4 位至第 10 名。

5、 FOF 基金：数量稳步增长，规模承压下降

国内公募 FOF 产品诞生至今已超过 6 年时间，产品数量

实现快速增长，截至 2023 年末，已成立的 FOF 基金数量 为 

485 只，其中混合型 FOF 为主流品种，共计 461 只。公募 

FOF 产品发行数量超过 10 只的基金公司有 15 家，其中南 方

、华夏、易方达、汇添富、广发 5 家基金公司发行了 20 只以

上的 FOF 产品。 FOF 基金规模在 2021 年底首次突破 2000 亿

元整数大关，并在 2022 年二季度末达到历史高位 2209.91 亿

元，此后 连续六个季度出现下滑，部分产品因规模过小而遭

遇清盘。截至 2023 年末，FOF 规模合计 1554.61 亿元，相较



 2022 年末下降 19.17%，98 只基金规模不足 5000 万元，

占 FOF 产品总数的两成。一方面，在权益市场赚钱效应不佳

的背景 下，投资者的投资意愿不足，对含权公募 FOF 基金参

与度较弱，FOF 产品的长期投资体验优势被市场的短期走势

影响； 另一方面，为了满足资产配置的需要，FOF 基金通常

设有持有期，与目前投资者广泛追逐高流动性开放式基金的投

资 需求无法完全匹配，导致了 FOF 基金规模承压下降。 公募 

FOF 问世后，养老目标基金、个人养老金基金也先后进入投

资者的视野。养老 FOF 后来居上，截至 2023 年 末，共有 261 

只，规模合计 706.17 亿元，占 FOF 总规模的 45.42%；普通 

FOF 共有 224 只，规模合计 848.43 亿元，占 FOF 总规模的 

54.58%。

截至 2023 年末，市场上发行 FOF 的基金公司合计 81 家

，兴证全球、交银施罗德、易方达、南方、汇添富、华夏、 

广发、民生加银、中欧、平安的 FOF 管理规模位居市场前十

。基金经理层面，全市场共有 180 位基金经理参与 FOF 管 理

，其中规模超百亿的有兴证全球基金的林国怀、交银施罗德基

金的刘兵（仅统计首位任职基金经理）。

6、 QDII 基金：规模突破四千亿，美股基金受热捧，净

申购同比降五成 

总规模创新高，美股扩张港股缩量



随着国内投资者对海外市场配置需求提升、投资品种不

断丰富，QDII 基金行业持续稳步发展。根据基金 2023 年 报

及最新公告披露的规模数据口径计算，截至 2023 年末 QDII 

基金总规模约为 4181.35 亿元人民币，规模再创历史 新高。不

过由于占据主流的港股市场受海外流动性紧缩、国内经济复苏

斜率趋缓等影响而跌多涨少，QDII 基金的规 模增速有所放缓

，环比 2022 年报 3383.89 亿的增长率为 23.57%，较上年增速

略有下滑。 QDII 基金总数量为 278 只（币种及份额合并计算

，下同），分为权益类与非权益类；按照交易市场&投资领域

进 一步划分：权益类包括港股&中概、美股、全球、单一国

家/地区（欧洲、德国、英国、法国、日本、印度、越南、韩 

国、东南亚），非权益类包括能源、商品综合、黄金、REITs

、债券等。其中，规模较大的是港股&中概共 2648 亿、 美股 

888 亿；数量居多的是港股&中概共 103 只、美股 58 只、全

球 48 只。



考察各主要类型 QDII 在 2023 年度的规模占比变化，以

美股 QDII 的规模扩张最为明显，2023 年末相较 2022 年 末的

占比上升了 4.68 个点至 21.25%，增长主要发生在 2023 年二季

度；其次为债券 QDII，同比升幅 1.88 个点至 4.6%， 扩张主

要发生在 2023 年四季度；日本、印度、越南 QDII 尽管规模

占整体比重仅在 1%上下，但分别实现 0.52%、0.4%、 0.1%的

同比正增长，其中日本在 2023 年二季度规模增幅最明显，印

度在四季度快速扩张，越南整体平稳。规模缩水 明显的是港

股&中概 QDII，占比由 2022 年末的 69.75%降至 2023 年末的 

63.38%。



各类 QDII 规模变化反映出 2023 年基础市场的分化明显

： 1）美国市场方面，尽管 2023 年美联储继续实施紧缩政策

、3 月硅谷银行等爆发流动性危机、债务上限谈判、美 债收益

率一度大涨等诸多考验接踵而至，但美股主要股指仍高歌猛进

，原因在于 AI 相关产业创新加速以及降本举措 持续增效驱动

了以“七巨头”为首的科技股估值提升，同时美国经济基本面数

据展露韧性、通胀有所企稳，市场共识 由美国衰退转为软着

陆。2023 全年美股分别在上半年迎来 AI 驱动经济结构转型行

情，又在四季度开启风险溢价回落 行情，全年赚钱效应显著

。 2）港股及中概股受到国内经济修复势头转弱以及政策出台

力度低于预期、地缘政治风险和人民币贬值等的冲击， 整体

走势震荡偏弱。 3）以美元债为投资标的的债券 QDII 先后转

型，重仓券种由高收益地产债等中资美元债逐步转移至美国国

债等外 资美元债，从而在美联储降息预期升温之时迎来投资

者关注。其中短久期的美元债 QDII 可为投资者赚取高票息持

有 到期再投资的稳定收益，偏长久期的品种可左侧布局、博

取未来美债利率下行的资本利得，分别受到稳健型和积极型 

投资者的青睐。 4）日本市场成为 2023 年全球焦点，这一轮

上涨行情短期主要由外资流入推动，占 70%交易额的海外机

构投资 者关注到日本相对欧美市场的边际利好，巴菲特公开

力挺日本五大商社带来“明星效应”；中期驱动因素则是日本股



 市推进公司治理改革效果渐显，破净公司纷纷宣布分红

和回购股票，利于日本股市估值重估；长期利好因素是本轮通 

胀有望使日本摆脱负利率，实现经济投资及物价消费的正增长

、提高股市估值水平。 5）印度仍维持较亮眼的经济增速，一

方面受益于地缘政治影响下美国等发达经济体寻求制造业产业

链重构，另 一方面也有国内消费需求旺盛的支撑。反映在资

本市场上，印度股市 2022~2023 年持续走出了向上趋势，孟

买证券 交易所总市值在 2023 年末达到 4.38 万亿美元，取代港

股市场跃升为美国、中国和日本后的第四大证券交易市场。

净申购额同比降一成，港股科技指基申购多

2023 年基金季报反映的申赎情况来看，全年份额申购赎

回净额为 1270.92 亿份，相比 2022 年 1420.06 亿份下 降了 

10.5%。分类来看，港股&中概 QDII 全年净申购 1155.26 亿份

，占比达到 91%；美股 QDII 全年净申购 73.29 亿份，占比近 

6%。具体到产品，净申购主要由港股&中概类别中的少量港

股科技指数基金贡献，例如“华夏恒生互 联网科技业 ETF”全

年净申购合计 325.72 亿份，“华夏恒生科技 ETF”全年净申购

共 186.44 亿份，“柏瑞南 方东英恒生科技 ETF”年度净申购 

155.48 亿份。 分季度来看：Q1 各类 QDII 共计净申购 271.91 

亿份，其中港股&中概类别净申购 275.1 亿份，而债券、全球

分 别赎回 7.25 亿份、4.31 亿份。Q2 共净申购 124.09



 亿份，创下全年最低值；其中港股&中概净申购 135.23 

亿份，亦 为全年最低净申购季度；但日本成为亮点，当季净

申购达到 11.92 亿份；全球、能源、美股则分别净赎回 10.31 

亿份、 8.19 亿份、6.89 亿份，反映 AI 行情将美股推至高点后

有部分投资者选择落袋为安。Q3 净申购合计攀升至 429.31 亿 

份；其中港股&中概净申购达到 367.61 亿份，反映港股尤其

科技成长股在美债收益率下行预期中重塑吸引力；美股净 申

购 52.95 亿份，部分投资者在美股当季有所回调后逢低布局；

债券净申购 14.7 亿份，受益于美债收益率下行预期； 而能源 

QDII 净赎回 10.22 亿份。Q4 共计净申购 445.76 亿份，创下全

年峰值，各类别 QDII 多实现净申购，以港股& 中概净申购 

377.32 亿份、债券及美股净申购 35.7 亿份和 23.08 亿份居多；

港股&中概净申购主要由少数港股科技指数基金贡献。

基金公司头部效应明显，华夏易方达体量最大

目前发行 QDII 的公募基金公司截至 2023 四季报共计 38 

家（另有光大、广发、 3 家券商资管机构，各管理 1 只 QDII

）。从规模分布来看，QDII 管理人的头部效应明显：TOP3 的

管理规模占全部的 56%、TOP5 管理规模占 68%。具体来看，

管理规模较大的依次为华夏基金(919.05 亿元人民币)、易方达

(874.11 亿)、广发基金(557.94 亿)、 博时基金(317.27 亿)、基

金(177.26 亿)。产品数量最多的为华夏基金(25



 只)、易方达基金(25 只)、嘉实基金(21 只)。整体来看，

华夏、易方达的 QDII 业务体量最大。

管理人重点布局 QDII 类型各异

按 QDII 类型分布来看，在规模 TOP10 头部管理人中，

旗下产品以港股&中概 QDII 的整体规模最大。具体来看， 华

夏基金布局港股&中概 QDII 的规模达 837 亿元，为各基金公

司之首；易方达 802 亿元紧随其后；此外博时、 柏瑞、天弘

、嘉实均以港股&中概为各自 QDII 产品中规模最大的类别。

美股 QDII 则是头部管理人产品中规模第二的 类别，以广发 

276 亿为最高；博时、国泰、华安也将美股作为 QDII 产品线

的核心品类，规模分别为 132 亿、124 亿、 101 亿；全球 

QDII 类别横跨多市场投资，以广发在该类别的规模最大，合

计 73 亿；债券 QDII 亦是 2023 年的热门 之一，博时、易方达

的该类别规模分别接近 19 亿和 12 亿。 非头部规模的基金公

司中，港股&中概 QDII 规模较大的是交银 98 亿、富国 45 亿

、摩根 34 亿、南方 27 亿、汇 添富 23 亿，亦为各自 QDII 基

金中数量最多的类别。此外，华宝以能源 QDII 规模最高，达

到 40 亿；富国的债券 QDII 规模达到 41 亿；景顺长城的美股 

QDII 规模 33 亿；汇添富的全球 QDII 规模较大，共 33 亿。

从数量上看，同样以港股&中概 QDII 为多数基金公司布

局产品最多的类型：在规模 TOP10 管理人中，以华夏基 金 13



 只产品为最多，其次是易方达布局了 9 只、嘉实 7 只、

广发 6 只。此外，QDII 数量居多的管理人还相对偏好布 局美

股、全球、债券、能源等产品线。

机构投资者占比略升，债券、日本 QDII 机构比例较高（

2023 年报尚未披露，数据截至 2023 中报）

QDII 基金的持有人结构以个人为主，不过 2022 年报及 

2023 中报显示机构投资者占比略有提升，截至 2023 中 报全部 

QDII 基金的机构持有者占比均值升至 23%，2023 年同期的这

一数据尚为 20%。 不同类型 QDII 的持有人结构存在差异。就

主要类型来看，能源 QDII 的机构持有比例最低，在 2%上下

；其次是 越南 QDII，自 2022 中报以来机构投资者占比不足 

3%且逐渐走低；而印度 QDII 尽管机构比重不足 5%，但有上

升趋 势。港股&中概、美股、全球 QDII 的机构占比均在 25%

以下，不过 2022 年以来机构比重均有扩张。债券 QDII 的机 

构持有者比例最高，2023 年中报超过 50%，且自 2022 年以来

有上升趋势。日本 QDII 的机构持有比例亦较高但出现 环比下

降，由 2022 年报的接近 51%降至 2023 中报的 41%。

从各类型 QDII 的持有人份额环比变化来看，2023 中报

相较 2022 年报，日本 QDII 的个人和机构投资者持有份 额增

幅均为最高，分别达到 400%、179%，可见日本市场在 2023 

年由外资推动“牛市”以及公司治理改革、借通胀



 摆脱负利率等多重利好下，对各类投资者吸引力大增。

同样地，印度股市在 2023 年成为全球资本市场的“新宠”， 印

度 QDII 尽管仅有 2 只产品，但个人和机构投资者持有份额环

比分别增长了 50%、100%。

外汇额度告急，QDII 限购潮来临

截至 2024 年 1 月 31 日，国家外汇局累计批准 184 家 

QDII 机构投资额度共计 1655.19 亿美元，包括 39 家银行、 75 

家证券类机构（包括公募基金、券商和券商资管）、48 家保

险公司和 24 家信托类机构。按机构类型分别统计， 证券类机

构中的基金公司以 752.9 亿美元额度在各类机构中居首，在全

部额度中占比 45%。在全部 QDII 机构中，易 方达基金和平安

保险的累计获批额度均为 76.8 亿美元，并列居首；华夏基金 

66.8 亿的累计额度居于次席；随后是南 方基金 59.4 亿、汇丰

银行 47.3 亿、富德生命人寿 44.09 亿、广发基金 42.8 亿。 目

前，外汇额度发放陷入停滞，或出于限制资本外流等因素考虑

。自 2023 年初至今，国家外汇局仅有两次向合 格境内机构投

资者(QDII)发放了共计 57.9 亿美元的额度，其中 2023 年 1 月 

31 日发放 30 亿美元、同年 7 月 31 日发 放 27.9 亿美元，涉及

的公募机构包括易方达、华夏、嘉实、华安、华宝等少数基金

公司。历史数据来看，2021 年外 汇局曾分别于 1 月、3 月、5 

月、6 月、8 月、11 月、12 月共七轮发放了合计 408.2



 亿美元的额度，创下自 2004 年 开放额度以来的年度最

高值；其次为 2007 年度共发放 304.45 亿美元。

2023 年投资海外的赚钱效应显著，而随着资金大量涌入

，多家基金公司的外汇额度告急，QDII 基金被迫掀起限购潮

。为统计基金公司的外汇剩余额度，我们用基金公司旗下 

QDII 总规模与获批外汇额度的差额进行简单估算（暂 无法统

计非公开专户 QDII 等的规模，且基金规模有部分来自净值增

长）：从总量来看，基金公司累计获批 752.9 亿 美元额度，按

当前 7.1982 的汇率计算，约为 5419.52 亿元人民币，对比当前 

QDII 基金总规模 4312.59 亿元人民币， 尚有超过 1107 亿元人

民币的余额。具体到基金公司，南方、嘉实、国投瑞银、招商

等基金公司尚有较多外汇余额。

二、 2023 年新发基金市场发展

1、 整体新发基金市场冷清

受到市场走弱、主动权益基金赚钱效应不佳影响，2023 

年新基金募集能力偏弱。从年内新基金发行来看，2023 年新

成立基金数量共计 1272 只，发行份额总计 11541 亿份，发行

份额创下近五年来新低，平均发行份额更是创近六 年来的最

低纪录，仅录得 9.07 亿份。整体来看，避险情绪升温的背景

下，风险收益特征相对稳健的低波动类产品贡 献了大部分成

立规模，债券型基金新发规模占比达



 71%；权益新发市场整体冷清，但指数类产品尤其 ETF 

基金逆市突 出重围，股票型基金新发规模占比 12%。 分类型

来看，2023 年新发股票型基金（含指数基金）346 只，发行份

额合计 1426 亿份；新发混合基金 363 只， 份额合计 1540 亿

份；新发债券基金 377 只，份额合计 8199 亿份；新发另类基

金 2 只，份额合计 0.28 亿份；新发 QDII 基金 60 只，份额合

计 106 亿份；新发 REITs 产品 6 只，份额合计 36 亿份；新发 

FOF 产品 118 只，份额合计 234 亿份。 与 2022 年相比，新发 

QDII 基金呈增长之势，新发基金数量接近翻倍，规模增长近 

40%，随着海外市场逐渐受到投资 者的重视，基金公司积极

加强海外投资能力，丰富产品供给。 分月份来看，2023 年每

月平均成立 106 只基金，平均发行份额 962 亿份，季度末和年

末是基金发行热门时间段， 2023 年 3 月、6 月、9 月、12 月

新发基金数量分别为 156 只、109 只、128 只、152 只，均在

月度均值之上。从发行份 额来看，2023 年 12 月发行总份额最

高，达到 1932 亿份。



2、 主动权益基金：风险偏好持续下降，主动权益基金新

发规模和数量进一步下行

2023 年主动权益基金（普通股票型、偏股混合型、灵活

配置型、平衡混合型）新发规模和数量相比 2022 年均进 一步

下行，其中，新发规模合计 1387.11 亿元，再创 5 年新低；新

发基金数量为 337 只，较前一年也有明显下滑。整 体来看，

2023 年投资者风险偏好降低，参与权益市场热情低迷。

2023 年接近 90%的主动权益基金新发规模不足 10 亿元

，新发规模介于 2~5 亿的基金数量最多，为 156 只；2023



 年仅有 1 只新发规模突破 50 亿的基金，为华安景气领航

，基金经理胡宜斌擅长从中观维度寻找行业景气变化，杠铃 

策略有效对冲行业间波动。2023 年主动权益基金新发规模普

遍较小，爆款基金的热度明显不足，发行份额靠前的基金 多

呈现偏价值的风格。

从基金公司维度来看，2023 年华安基金主动权益基金的

新发规模最大，合计 90.66 亿元，其次为富国基金、招商 基金

、景顺长城基金和易方达基金，发行规模分别为 66.99 亿元、

59.41 亿元、52.75 亿元、44.55 亿元；主动权益基 金新发数量

方面，中欧基金 2023 年新发 13 只基金，蝉联新发数量榜首，

富国基金和招商基金年度新发 12 只基金排 在其后。

3、 指数及量化基金：被动产品依然占据新发主体，指增

量化热度上升显著

指数及量化基金 2023 年发行数量超越 2022 年同期水平

，但发行规模有所缩水，2023 年共发行 326 只产品（含 104 

只联接基金），发行规模合计为 1402.74 亿元。其中，新发被

动指数基金依然占据指数及量化基金的主体，ETF 产品占据

了被动指数基金的主体，如中证 2000ETF、科创 100ETF 等宽

基 ETF 以及各个行业板块 ETF 等，各个类别均有 不同程度的

产品新增。但从发行规模环比增速来看，被动指数型基金整体

发行规模相比于 2022 年有所下滑，环比下 降



 19.71%；指数增强型基金、量化选股型基金则有小幅上

升，发行规模环比分别增加 39.76%、35.59%。

具体来看，被动指数基金中，行业主题基金的发行规模

略高于宽基指数基金，但从变化情况来看，除了 Smart Beta 类

基金外，其他细分类别新发基金规模均环比呈现下降趋势，其

中港股通被动指数基金发行数量和发行规模收敛最为 明显，

规模环比下降了 62.03%，宽基被动指数基金发行规模环比下

降 35.02%，行业主题被动指数基金发行规模环比 下降 30.22%

，Smart Beta 被动指数基金在红利/高股息这类产品的快速扩容

下增幅明显，发行规模环比上升 63.26%。 2023 年 A 股市场

投资机会轮动切换的特点依然明显，面对投资者对于精细化投

资工具的需求日益旺盛，被动指数 型基金在产品的布局上，

也呈现出了更加的细致化和差异化的特点。行业主题基金中，

2023 年新发产品更多对应半导 体、机器人、计算机、软件、

通信、生物技术、工业类周期、基建、资源能源、消费、国央

企等细分行业等众多细分 领域指数。从是否已有指数型基金

选用为对标指数的情况中也可以看到，2023 年新出现了 48 只

被动指数基金对标指 数，年底对标新指数的被动指数基金合

计规模达 372.01 亿元，这些指数中不乏上述领域的品种。

指数增强基金中，2023 年新增的 57 只产品均为宽基指数

增强基金，发行数量和管理规模相比于 2022 年均有进一



 步的提升，宽基指数增强基金整体发行规模环比上升 

46.67%。在这些宽基指数增强基金中，中证 1000 指数增强基

金 作为各家公司布局宽基指增产品线的必要一环，2023 年新

发数量最多，共计新成立 25 只产品。同时，在市值规模更 小

的国证 2000、中证 2000 指数上也分别有 9 只、2 只指数增强

型基金成立，在量化投资领域市值下沉的现象在 2023 年十分

明显。

4、 固收基金：中长债基遥遥领先，指数债基竞相布局

2023 年，债券型基金发行占比再度创下历史新高，超过

七成。中长期纯债基金的发行规模位列所有细分类型的第 一

位，吸金 5168.53 亿元，遥遥领先于其它类型，在市场波动中

，投资者对于相对低风险、低波动的产品有较为强烈 的需求

。位列第二位的是被动指数型债券基金，新发规模 1635.58 亿

元，银行资本新规加强底层资产穿透，叠加窄幅 低波环境中

主被动利率债基回报差距收窄，头部固收大厂积极布局抢占先

机，同时不断有创新品类问世拓宽被动债基 产品线，如 2023 

年新发品种中与沪深交易所债券做市业务配套的债券 ETF、

30 年超长期限国债 ETF，以及绿色普惠主 题金融债券指数基

金等。年内短期纯债型基金的新发数量和规模均相对较低，仅

发行 74 亿元，规模高增主要来源于 存量基金的持续营销，爆



款产品频现，更有中小基金公司借道债基实现公司管理规模的

近翻倍式增长。“固收+”基



 金（统计范围包括偏债混合型基金、一级债基、二级债

基）新发规模合计 1581 亿元，在风险偏好下降的过程中整体 

新发情况较为平淡。

5、 FOF 基金：逆市布局力度不减，发行难度加大

在 2022 年公募 FOF 基金新发 139 只之后，2023 年发行

数量仍旧处于高位，全年新发行基金 118 只，在权益市场 弱

势、新发基金低迷的背景下，公募基金逆市布局 FOF 产品的

力度不减，多资产、多策略一站式配置的 FOF 基金成为 财富

管理转型过程中的重要工具，基金管理人希望在产品布局、投

研建设、渠道推广等方面抢得先机。今年新成立的 产品中，

养老 FOF 基金 64 只，其中目标日期型 34 只，时间范围覆盖 

2035-2060 年，目标风险型 30 只，以稳健型和 平衡型为主，

2022 年底我国启动了第三支柱个人养老金业务，为养老 FOF 

的发展提供了广阔的空间，瞄准个人养老金 市场的养老 FOF 

成为基金公司产品线布局的重要考虑，同时当前市场点位已具

有较高的性价比，对于投资期限较长的 养老 FOF 来说，逆势

布局有利于提升产品的长期回报。 2023 年新发公募 FOF 基金

规模合计 234.24 亿元，仅为 2022 年的一半左右，新发基金中

发起式产品数量达到 68 只，占比近 6 成，其中新发养老 FOF 

基金中发起式产品近 8 成，创下历年新高。由于较多的发起式



产品，导致平均募 集规模创下历年最低，仅为 1.99 亿元，平

均认购天数也拉长至 42



 天，可见产品的发行难度相对较高。新发基金中规 模最

大的是南方浩稳优选 9 个月持有，合计发行规模 25.27 亿元，

其次是鹏华易诚积极 3 个月持有，合计发行规模 12.90 亿元，

发行规模超 5 亿的仅有 8 只，占比不足 7%。 从管理人的角度

来看，2023 年新发公募 FOF 基金规模超 10 亿元的仅有 7 家

公司，分别是南方基金（48.32 亿元）、 易方达基金（32.33 

亿元）、华夏基金（19.56 亿元）、鹏华基金（15.61 亿元）、

广发基金（14.10 亿元）、兴证全 球基金（10.76 亿元）和华

安基金（10.61 亿元）。新发公募 FOF 最多的管理人是南方基

金，共计 9 只，其次是易方 达基金新发 7 只，广发、中欧、

华夏、华安、汇添富分别新发 6 只，头部公募管理人在 FOF 

领域布局积极。单只基金 平均募集规模最高的是兴证全球基

金，为 10.76 亿元，其次是南方基金（5.37 亿元）和东方红（

4.91 亿元）。

6、 港股通基金：发行延续弱势，指数型仍为主流

2023 年港股开局强劲，但在美联储加息和中国经济弱复

苏影响下，反弹势头无以为继，投资者风险偏好持续下 行，

全年港股市场震荡走跌，恒生指数、恒生科技跌幅分别为-

13.82%、-8.83%。 港股通基金新发产品延续 2022 年的弱势，

全年共计新成立基金 31 只（份额合并计算），发行份额合计 



76 亿份， 新发数量和规模相较 2022 年略有上升，但仍明显不

及 2021 年和 2020 年的发行情况。 从发行时点来看，2023



 年新发的 31 只港股通基金成立时间均匀分布于四个季度

。在发行份额规模的分布上，得 益于年初市场回暖，一季度

合计发行份额最大，6 只新基金共发行份额 35.83 亿，且全年

募集规模超过 5 亿份的 4 只 基金中有 3 只成立于一季度，其

中发行份额最大的是主动-股票型“中庚港股通价值 18 个月封

闭”19.77 亿份，出现 一日售罄的“盛景”，其余超过 5 亿份额

的有主动-偏股混合型“易方达港股通优质增长”5.7 亿、被动-

指数型“工 银中证港股通高股息精选 ETF”5.66 亿。其余三个

季度新发基金的规模均不大，只有四季度成立的被动-指数型“

摩 根标普港股通低波红利 ETF”发行份额达到 13.63 亿。 从投

资模式上看，全部 31 只新发基金中有 26 只为指数型，主动偏

股型（含主动-股票型及主动-偏股混合型）仅 有 5 只，延续了 

2022 年指数型产品新发数量大幅超越主动管理型的局面，且

差距进一步拉大，反映出疲弱的港股市 场令基金经理主动挖

掘超额收益的难度加大。

在投资方向上，全年 31 只新发基金中有 26 只聚焦于单

一主题或风格，覆盖医药、高股息&红利、消费、互联网、 

金融、云计算、科技&数字经济、黄金等领域，其中聚焦于医

药和高股息&红利方向的产品发行热度较高。 从基金管理人

角度，2023 年共有 21 家基金公司新发港股通产品，多于 2022 

年的 16 家。合计发行份额以中庚 基金 19.77 亿份、摩根基金
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