
公募消私募长

私募增速是公募

3

倍

证券时报记者 杜晓光

“私募基金的发展速度正在超过

公募。” 日前， 一位大基金公司投资

负责人发出慨叹。

今年以来公募基金管理规模缩

水， 而私募基金份额增长至少上百

亿， 而自去年以来， 阳光私募的发

行速度是公募基金的

2.8

倍， 一年多

的时间内阳光私募产品数量增长了

53.6%

。

数据显示， 一季度公募基金净

赎回

1000

多亿份， 而一季度成立的

44

只新基金募资额为

752

亿元， 这

表明， 首季公募基金新发不抵赎回

力度。

而今年以来阳光私募整体规模

却继续保持增长势头， 据私募排排

网数据中心研究员介绍， 保守估计，

一季度成立的

177

只结构化和非结

构化产品规模有

88

亿， 二季度以来

新成立产品的规模也接近

70

亿， 今

年以来阳光私募的规模增长应该超

过

150

亿。 如果再加上有限合伙企

业等其他私募产品， 私募今年规模

增长可能更乐观。

根据私募排排网收集的数据显

示， 阳光私募申购额目前一直超过赎

回金额， 阳光私募的投资者数量呈上

升态势。 私募排排网数据中心研究员

表示， 私募赎回的情况不多见， 且规

模不大， 很多信托合同中都对客户赎

回比例进行了规定， 一旦客户赎回超

过

20%

要强制清盘， 但现在并没有出

现清盘的情况。

根据天相、 私募排排网统计数据

显示， 阳光私募自

2010

年以来新增

产品急剧增加， 产品增速、 增量远远

超过公募基金。

2010

年以来阳光私募成立产品

737

只， 产品数量增加了

53.6%

， 公

募基金

2010

年以来共发行新产品

262

只， 产品数量增加了

29.21%

。 今

年以来阳光私募产品增加了

231

只

（非结构化与结构化产品总和）， 产品

总量增加

16.8%

， 而公募基金今年以

来共发行新产品

76

只， 产品数量增

加

9.51%

。

广州瑞富私募研究中心总经理

彭亚轩认为， 在海外， 二者规模是

接近的， 这说明在趋势上， 阳光私

募未来空间很大。 中国财富人群分

化严重， 少部分拥有巨大财富的人

群是私募基金的青睐者， 这部分人

投资需求非常旺盛； 另外， 现在很

多优秀投资人才从公募基金流向私

募， 这也为阳光私募逐渐拉小与公

募基金的差距埋下伏笔。

不过也有分析人士表示， 目前公

募基金信息透明， 监管严格， 而私募

发展还处在起步阶段， 这种差距的大

幅缩小尚需时日。
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新基金发行大干快上

基金公司陷三大误区

殷克胜：基金竞争力

重在业绩和治理结构
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国内首只装备制造业主题基金

交银施罗德先进制造股票获批

证券时报记者 张哲

国内首只高端装备制造业主题基

金———交银施罗德先进制造股票型基

金已获得证监会批准， 拟于近期正式

发行。

交银制造在国内基金产品细分

化的浪潮中独树一帜， 主打装备制造

牌， 填补了市场空白。 在中国产业升

级主线下， 装备制造业有望涌现出许

多投资机会， 该基金通过重点投资于

与装备制造相关的优质企业， 把握中

国产业结构升级的投资机会， 未来表

现值得期待。

旗舰中小盘股遭基金减持引发骨牌效应

证券时报记者 木鱼

部分中小盘股今年以来大幅下跌

的背后是基金的大规模集中减持， 甚

至是基本清仓。 证券时报统计显示，

2011

年前

4

个月股价下跌幅度超过

35%

的股票全部集中在中小盘股上，

其中

10

只股票的前十大流通盘中，

基金减持一半以上， 减持约

30

亿元。

基金对部分中小盘股的集中减持在

股市上引发了 “多米诺骨牌效应”， 特别

是一些重仓中小盘的重要基金公司对一

些旗舰股的减持， 影响了大批投资者的

投资心理， 在上市公司一季报披露后，

这部分中小盘股进一步下跌。

创业板被集中减持

据悉， 今年前

4

个月下跌幅度最

大的股票是创业板的康芝药业， 该股

曾一度下跌超过

50%

， 前

4

个月收盘

下跌

48.89%

。 该股去年年底前十大

流通股东为

9

只基金和

1

只社保基

金， 但到今年一季度末只有一只基金

仍在十大流通股东中， 基金减持比例

超

90%

， 减持量超

500

万股， 约

3

亿

元。 长盛基金所管理的社保

603

组合

也退出十大流通股东。

除康芝药业之外， 创业板中还有

荃银高科、 国民技术、 华测检测、 坚

瑞消防和三聚环保分别在十大流通盘

中被减持

80%

、

90%

、

60%

、

85%

和

80%

左右， 同时今年前

4

个月股价下

跌

35%

以上。

一位基金经理表示， 今年一季度

多家创业板上市公司经营出现问题，

有的公司尽管还能维持一定规模的盈

利， 但市场很看中的每股经营现金流

出了问题， 例如国民技术今年第一季

度每股经营现金流为

-0.39

元， 而去

年同期是

0.07

元， 对于出了重大问题

的公司我们必须果断减持。

旗舰股被减持影响大

在这部分中小盘股中， 一批旗舰

股被集中减持对市场的冲击很大， 特

别是代表创业板的国民技术， 代表中

小板的东方园林和海普瑞。

国民技术

2010

年上市初期股价

最高达

183.77

元， 曾为沪深两市第一

高价股， 汇添富、 华宝兴业、 国联

安、 华商等基金公司大举买入该股，

去年年底持有近

3

亿元， 但到了今年

一季度末除华商动态阿尔法和诺德价

值优势分别持有

17.7

万股和

9.9

万股

以外， 其他基金都撤离了， 总减持比

例超过

90%

。

东方园林前复权的

2010

年最高价

为

421

元， 去年年底被易方达、 中银、

华夏、 广发等基金公司持有， 今年第

一季度易方达、 华夏和广发基金大举

减持该股， 只有中银收益略微增持。

海普瑞今年一季度被易方达和中

海旗下

4

只主动投资基金大举减持，

到一季度末十大流通股东中只有指数

基金被动持有。

业内专家表示， 去年还被基金尊

为成长股代表的国民技术和东方园

林， 今年一季度就被基金完全抛弃或

抛弃一半， 这些旗舰股被大幅减持无

论是对继续持有的基金， 还是普通散

户投资者都有很大的打击。

亿元级减持频现

除了上述股票之外， 中小板的辉

丰股份和沪市的彩虹股份也被基金大

举减持并且股价大跌

35%

以上。

证券时报统计显示， 仅以上

10

只

股票一季度就被基金减持

30

亿元左右，

大多数股票出现

1

亿元以上的减持资金

量， 其中， 东方园林和彩虹股份分别被

减持

6

亿元和

5

亿元左右。

值得注意的是， 一些因重仓中小盘

股闻名的基金公司在本轮大举减持部分

中小盘股。 易方达、 广发、 银华、 汇添

富、 华宝兴业等重要基金公司去年集中

持有的一些中小盘成长股获利颇丰， 在

今年第一季度他们大多果断减持了部分

中小盘成长股。

易方达基金公司减持了东方园林和

海普瑞， 广发基金公司集中减持了康芝

药业、 辉丰股份， 银华基金公司减持了

华测检测， 汇添富基金公司减持了国民

技术， 华宝兴业基金公司减持了荃银

高科。

有基金经理分析， 这部分被基金大

举减持的中小盘股短期内很难被基金重

新大举增持， 最快也要在今年第三或第

四季度， 等基金经理看到公司经营或行

业变化发生好转， 并且股票下跌到位后

才有基金愿意买入。

一对多产品续约难问题

已引起监管层的重视， 去年

5

月份就召集部分基金公司

就相关问题进行了沟通， 同

时发布了征求意见稿， 目前

反馈意见已基本收集完毕，

新的办法有望出台， 未来可

能

60%

以上的持有人同意就

可续约。 目前基金公司都发

现

1

年期一对多产品的续约

难题， 普遍将期限拉长， 半

数以上在

3

年以上。

首单一对多续约成功

监管层或修改相关条款

证券时报记者 方丽

因需要得到全部持有人同意， 一

对多到期续约成功几乎是件 “不可能

完成的任务”。 而近期证券时报记者

从银行等渠道了解到， 一对多产品已

出现首单续约成功案例。 知情人士还

透露， 一对多续约难问题已引起监管

层关注， 未来相关政策将得到修改，

可能

60%

以上持有人同意即可续约。

南方光大

2

号成功续约

首只续约成功的一对多产品是由

南方基金投资总监邱国鹭管理的南方

光大

2

号， 这只

1

年期产品成立于去

年

5

月份， 续约成功之后变身为一只

无固定期限的一对多产品。

因续约难度颇高， 南方光大

2

号

的成功续约显得有些神秘。 据知情人

士透露， 该产品有接近

70

位持有人，

这次续约成功有些波澜。 他表示， 首

先要给持有人发征求意见函， 通过客

服、 银行渠道给持有人打电话征询持

有人意见， 因该产品业绩

1

年收益超

过

30%

， 绝大多数都同意续约， 仅少

数持有人不太理解， 甚至有位持有人

要求公司给予 “签字费” 才同意续

约。 不过， 最后由光大银行、 基金公

司等人士联合与这位持有人谈了

4

个

小时， 终于让这位持有人同意续约。

据一位银行客户经理表示， 南方

光大

2

号续约成功变为无固定期限，

这意味着， 只要持有人不退出， 产品

就将一直运作。 “这对持有人来说更

为有利， 每年开放申购赎回， 持有人

可以自由进退， 而且持有人不退出，

基金公司就不可以提取业绩报酬。”

业内人士表示， 这只一对多能续

约成功和业绩较好密切相关。 此前就

出现不少基金公司续约费九牛二虎之

力还不成功， 深圳一家中型基金公司

一对多续约时， 本来客户全部都同意

续约， 但因托管行对续约条款有异议

要求修改后重新签订， 让该一对多产

品续约泡汤。 还有基金公司为了续约

成功， 采取让持有人先签署同意延期

1

年的协议再申请赎回， 因该产品业

绩不佳遭到了持有人的反对。

据悉， 目前因为续约操作难度太

大， 基金公司的普遍做法是发行新产

品来填补到期产品的空白。

一对多续约难有望解决

实际上， 一对多产品续约难问题

也引起监管层的重视。 据深圳一家基

金公司专户人士表示， 未来新的特定

客户资产管理办法有望出台， 可能

60%

以上的持有人同意就可以续约。

上述人士还表示， 监管层对于这

个问题非常重视， 去年

5

月份就召集

部分基金公司就专户续约等相关问题

进行了沟通， 同时发布了相关征求意

见稿， 目前反馈意见已基本收集完

毕， 新的办法有望出台。

另一位业内人士也表示， 一对多

投资者众口难调， 即使大多数持有人

同意， 只要有少数人反对， 就无法续

约， 这并不合理。 “许多一对多产品

持有人都超过

100

人， 因此要让持有

人全部同意续约， 这对基金公司人

力、 物力等是一个挑战。”

另有业内人士表示， 是否续约成

功的背后， 实际折射出一对多期限的

问题。 上海一家基金公司专户人士表

示， 因为一对多续约不成功， 持有人

也有反对意见。 “因

2009

年第一批

一对多产品多数为

1

年期， 大多成立

于当年

8

、

9

月份， 而因为产品难以

续约被迫清盘， 错过了去年

9

、

10

月

份的大涨， 后期持有人抱怨不断。”

一位基金专户投资人士也表示，

目前基金公司都发现

1

年期一对多产

品的续约问题， 纷纷将一对多产品期

限普遍拉长， 半数以上是

3

年期以上

的一对多产品。 “

1

年期产品并不能

完全反映基金公司投资能力， 而从持

有人角度来看， 是否愿意续约还是看

一对多的业绩水平， 因此

3

年时间更

为合理， 这也利于投资者树立长期投

资的价值理念。”


