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百只基金不足

2
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重配大盘蓝筹

降低组合风险

B4

B5

可转债反水下跌 债基无奈抛券应赎

证券时报记者 木子

号称 “下跌有界、 上涨有力” 的

可转债不仅没有跟上此轮大盘反弹的

力度， 相当部分盘子小的转债出现平

盘甚至下跌。

对于转债和股市走势背离的现

象， 业内人士表示， 这是可转债基

金为应对赎回甩卖可转债券种所致。

不过， 更多基金公司固定收益部人

士表示， 为数不多的几只可转债基

金 “不大可能搞出这么大动静”，

“抛券应赎” 不是可转债基金单独所

为， 在市场资金面紧张的大背景下，

应是债券基金整体应对赎回的无奈

之举。

大盘涨转债跌

“最近一段时间， 可转债的走势

相当奇怪。 以

6

月

20

日本轮反弹的

低点

2610.99

点到反弹高点

2825.12

点计算， 上证综指涨幅超过

8%

， 但

大部分小转债都逆市下跌或者平盘，

基本没有表现， 感觉抛压比较重。”

上海一位债券基金经理说。

小转债表现出明显的背离走势，

如规模

7.2

亿的双良转债

6

月

20

日

前并没有明显大幅下跌， 而后也没

有随大盘反弹而是横盘数日，

6

月

28

日起连续

4

个交易日下跌， 并在

7

月

1

日以

112

元创出近一年以来

的新低 ， 随后略有反弹 ， 目前

113.40

元， 本轮下跌幅度近

10%

，

其正股呈一路上行态势， 从

6

月

20

日以来最高反弹

13%

。 此外， 总规

模

6.5

亿元的美丰转债在

6

月

20

日

前基本是横盘，

20

日跌幅

1.04%

，

随后两个交易日并没有随大盘反弹

上涨而是连续下跌。 总规模

16

亿元

的歌华转债、 规模

11.3

亿远的燕京

转债、 规模

3

亿元的袖珍转债中鼎

转债走势也差不多。

怨指可转债基金？

“只有可转债基金是必买可转

债的， 转债下跌它们难逃干系。” 一

位不愿具名的业内人士说， 除了中

行等大转债估值合理、 走势比较正

常外， 其他盘子小的转债在前期大

盘跌的时候没怎么跌， 大盘反弹的

时候又没怎么涨， 一批次新可转债

基金密集成立， 前期建仓买高了转

债的价格， 随着半年大限到来和资

金面趋紧， 前期拿了不少转债的可

转债基金为应对赎回只有抛券造成

转债逆市下跌。

深圳一家基金公司的债券基金经

理说， 除了可转债基金会大比例持

有， 其他债券基金应该拿得比较少。

“近来可转债基金增量有大约

50

亿， 相对于转债市场来说， 新增资金

达到了

5%

， 完全有可能弄出点动静

来。” 一业内人士认为， 小转债确实

流动性风险较大， 加之遇上银行为应

对半年度考核大发理财产品吸金， 资

金面实在太紧， 预料不及的赎回让可

转债基金身陷流动性的泥沼， 只有大

量抛售手中拿得最多的小转债。

资金紧张惹的祸

不过， 更有多位基金公司固定收益

部人士表示， 从公开的基金申购赎回数

据来看， 有半年数据的

3

只可转债基金

申购赎回状况相当稳定， 甚至还有净申

购现象。 “从公开信息来看， 可转债基

金被赎抛券的说法站不住脚， 如果说是

次新可转债基金所为， 但次新基金尚未

打开申购赎回， 不存在应对赎回的顾

虑。” 深圳一家大型基金公司固定收益

部人士说， 不过半年数据只截至

6

月

30

日， 一些转债的背离行情持续到上

周， “没有同口径的公开数据， 大家都

只能管中窥豹， 角度不同， 难免有所偏

差。”

“应该是债券基金整体上的赎回导

致转债下跌， 是集腋成裘， 而不是可转

债基金单方面的作为。” 深圳一家中型

基金公司的债券基金经理认为， 债券基

金的整体赎回是资金趋紧所致， 其内在

逻辑大致是 “最近资金面特别紧张———

银行揽存———债券基金被赎回———转债

下跌”， 此外， 一些转债本来就很贵，

跌了也正常。

同时， 基于对地方融资平台的担

忧， 城投债表现不佳， 可分离债的下跌

可能是受到城投债的影响。 “即使过了

6

月

30

日， 资金面仍然紧张， 一些此

前从债券基金流出的钱没有回流， 或者

持续流出， 使得债券基金为了应对赎回

继续抛券， 而转债也在

7

月初继续表现

疲软。”

基金上半年

分红

390

亿

较去年同期打五折

证券时报记者 方丽

在基金分红次数相当的情况

下， 基金分红总额急剧下滑。 天相

投顾数据统计显示， 截至

7

月

10

日， 今年以来基金共分红

295

次，

分红总额

390.94

亿元。 而去年同

期偏股基金分红

289

次， 分红总额

达到了

776.42

亿元。

单只基金分红也再见不到去年

那样的大手笔， 去年同期不少偏股

基金每

10

份基金份额分红额度超

过

8

元， 而今年基本绝迹。

从上半年分红规模上看， 汇

丰晋信

2016

、 汇丰龙腾、 基金汉

盛、 国泰精选这

4

只基金出手略

微大方， 每

10

份基金份额派发红

利超过

3

元， 分别为

5.5

元、

4

元、

3.75

元和

3.4

元。 此外， 银

河成长、 泰达首选、 招商平衡、

广发优选、 中银中国等

10

只基金

每

10

份基金份额派发红利均超过

2

元。

从基金分红次数来看， 富国基

金旗下的富国天丰和富国天成分红

次数较多， 今年以来已经分红

6

次

和

5

次， 每

10

份基金份额累计派

发红利

0.6

元、

0.86

元。 而嘉实超

短债今年也分红

5

次， 分红总额超

过了

700

万元。 在偏股型基金中，

金鹰中小盘也进行了

4

次分红， 每

10

份基金份额累计派发红利

2.36

元， 此外， 易基岁丰、 招商信用、

信诚四季红、 泰达红利、 华夏回

报、 工银

300

等基也进行了两次以

上的分红。

此外， 上半年还有

7

只

QDII

基金宣布分红， 合计分红总额

0.66

亿元。 其中， 分红最为大方的是长

盛环球， 分配方案为每

10

份基金

份额派发

0.5

元红利。

基金业内人士分析认为， 由

于大部分基金的契约中没有规定

基金的具体分红时点， 因此营销

手段和对后市看法的不同都会促

使基金公司采取不同的分红策略，

震荡市部分基金公司采取了小额

度密集分红的方式， 及时让投资

者落袋为安。

不过， 今年不少偏股型基金业

绩不佳， 是今年分红额度大幅小于

去年的主要原因。

设置最低持有成分股比例

一对多对冲基金投资受限

证券时报记者 木鱼

随着主动投资股票的基金一对多产

品滞销， 大批基金公司将一对多产品的

设计方向瞄准了对冲基金， 用股票组合

和做空股指期货的方式进行对冲交易。

然而， 近期一些基金公司的全部用非沪

深

300

成分股组合的对冲计划被监管层

否决， 要求至少

30%

以上的股票必须

为沪深

300

成分股， 以减少基金一对多

对冲基金投资运作的风险。

证券时报记者了解到， 目前基金

公司已有的对冲基金都集中在专户领

域， 其中一对多必须经过监管层审核

并且要中金所同意对冲基金运作方式。

一家基金公司对冲产品负责人表

示， 去年下半年直接用股票组合模拟

沪深

300

指数， 然后做空股指期货，

利用期指和沪深

300

指数的基差还是

比较容易获利的， 但今年以来通过这

种方式获利更加困难， 基金公司纷纷

设计一些获得超额收益的股票组合加

上做空股指期货获利。

“比如一年期指和沪深

300

指数

的基差收益率能有

6%

， 超额收益的

股票组合一年再战胜沪深

300

指数

10%

左右， 那么整个对冲基金一年就

能盈利

16%

左右， 这是一个比较理想

的收益率水平。” 该负责人进一步表示。

其实， 在海外市场上， 股指期货和

指数之间的基差基本为零， 一些股市对

冲基金几乎完全依靠股票组合战胜指数

来获得投资收益。 而他们在对冲基金投

资中往往选择一些非指数成分股。

记者获悉， 一些基金公司用中小

盘股组合进行模拟， 从

2008

年至今，

平均每年可以战胜沪深

300

指数

10%

到

15%

之间， 但将这类一对多产品和

监管层、 中金所沟通时遇到了阻力。

“全部用非沪深

300

指数成分股和

股指期货进行对冲的方案已经被否决，

估计主要是担心基金公司投资太激进，

一些中小盘股的组合尽管长期能够战胜

沪深

300

指数， 但中短期内和指数的偏

差很大， 极端的时候也曾经出现过一年

跑输沪深

300

指数

10%

左右的情况！”

某基金公司有关人士表示。

该人士进一步表示， 出于风险防

范的考虑， 监管层口头给出的比例是

至少

30%

的股票必须为沪深

300

指数

成分股， 以减少股票组合和指数的偏

离程度， 基金公司也计划修改产品的

股票组合筛选流程， 在满足至少

30%

的股票为沪深

300

指数成分股基础上

进行模拟历史业绩， 设计出符合监管

要求的一对多对冲基金产品。

130

亿 基金公司风险准备金提取过半

证券时报记者 杨磊

已实施近

5

年的基金公司风险准

备金制度今年上半年达到了法定要求

的一半。 证券时报记者测算， 目前的

基金公司风险准备金提取已经超过

130

亿元， 约占今年

6

月底基金资产

管理规模的

0.56%

， 距离法定的

1%

还差

0.44

个百分点。

据悉， 基金公司管理费提取风险

准备金制度开始于

2006

年

8

月， 最

初的提取比例为管理费收入的

5%

，

风险准备金余额达到基金资产净值的

1%

时可以不再提取。 次年

8

月份发

生 “上电转债事件” 时基金公司用风

险准备金赔偿了投资者

2200

万元，

也正是受到此次事件的影响， 监管部

门从

2007

年

1

月

1

日开始， 将风险

准备金提取比例从

5%

提高到

10%

。

天相统计显示， 从

2007

年到

2010

年

4

年期间， 基金公司的管理费收入合

计约为

1172

亿元， 平均每年管理费收

入

293

亿元， 按照

10%

的提取比例计

算， 已经提取了

117

亿元，

2006

年基

金公司管理费收入只有不到

60

亿元，

并且是从当年

8

月份开始提取， 提取率

只有

5%

，

2006

年基金公司风险准备金

提取量只有

1.5

亿元左右。

尽管今年上半年基金管理费收入尚

未公布， 但从基金公司规模来看， 和去

年上半年同期的

150

亿元不相上下， 预

计今年上半年需提取

15

亿元左右， 加上

之前提取的规模， 合计提取超过

130

亿。

从风险准备金支出来看 ， 除了

2007

年因 “上电转债事件” 支出

2200

万元之外， 随后

4

年时间里并没有披露

任何支出

1000

万元以上的项目， 不过

中间发生过打新超标后出现亏损等事件

使用了几百万元风险准备金。 业内专家

分析， 基金业内还有一些少量使用风险

准备金的事件， 但使用金额都不大。

证券时报记者测算， 目前基金公司

剩余的风险准备金约占今年

6

月底

2.36

万亿资产规模的

0.56%

， 首次超过了基

金法定提取规模的一半。

从基金公司来看， 华夏基金公司是

唯一一家提取规模超过

10

亿元的基金

公司， 截至

2010

年年底达到了

10.9

亿

元， 如果加上

2011

年上半年从管理费

中提取的金额将超过

12

亿元。 易方达、

南方、 博时和嘉实基金公司的风险准备

金超过

8

亿元。

业内专家分析， 以静态基金规模来

看， 基金公司还需要

3

年到

4

年的时间

才能提取到管理规模的

1%

， 将有一批

基金公司提前到

2012

年就可以提取到

基金资产规模的

1%

。
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中山公用事业集团股份有限公司

招聘总经理公告

中山公用事业集团股份有限公司

（

简称

“

中山公用

”，

股票代码

：

000685

），

现面向全国公开招聘集团公司总经

理职位

。

一

、

招聘岗位 总经理

1

名

二

、

应聘条件

（

1

）

50

岁以下

（

1961

年

6

月

30

日以后出生

）；

（

2

）

硕士以上学位

；

（

3

）

具有大型企业或上市公司副总经理以上职位

5

年任职

经历

；

（

4

）

同时具备产业运营和资本运营经验者优先

；

具有世界

500

强企业任职经历者优先

；

具有公用事业或相关行业运

营管理经验者优先

；

（

5

）

身体健康

；

（

6

）

符合法律法规规定的任职资格条件

。

三

、

应聘方式

请登录

www.zpug.net

下载并填写

《

中山公用事业

集团总经理应聘登记表

》，

连同本人简历及相片

、

身份证

件

、

学历证书

、

学位证书

、

相关资格证书

、

专业研究成果等

材料的扫描件一并发送到以下邮箱

：

zpug_zp@126.com

，

联系方式

：

0760-89886799

报名截止时间

：

2011

年

7

月

31

日

具体信息可登陆前程无忧

、

智联招聘或公司网站查看

详细公告

。


