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基金备战

RQFII

主打低风险产品

证券时报记者 方丽

初期规模

200

亿元的人民币境外

合格机构投资者 （

RQFII

） 放行， 让

不少已开拓海外市场的基金公司兴奋

不已。 据证券时报记者了解， 多家基

金公司正积极申请

RQFII

额度并上报

了产品方案， 低风险成为主打产品。

股债二八分

“自公司

2009

年设立香港子公

司时， 就开始为小

QFII

准备， 而近

期放行的

RQFII

方案就是基于小

QFII

方案修改而成， 对基金公司来

说是一样的。” 据深圳一家大型基金

公司国际业务部人士表示， 业内普遍

认为

RQFII

产品需将不低于

80%

的

资金投向国内债券市场， 因此该公司

上报的产品正是按照

80%

资金投资

于债券、

20%

投资于股市设计。

而据证券时报记者了解， 目前包

括基金公司在内， 多家在香港设立子

公司的金融机构都上报了这类产品。

不过， 也有上海一家基金公司设计成

全低风险型产品， 主要投资于货币市

场和债券市场。

而深圳另一家基金公司国际业务

部人士表示， 因

2008

年合格境内机

构投资者 （

QDII

） 业务的前车之鉴，

市场各方对

RQFII

的推出都很谨慎，

因此绝大多数机构都推出低风险产

品， 这也是监管层的主体思路。

基金公司均在静候细则。 “我们

现在加紧研究合格境外机构投资者

（

QFII

）制度， 希望对

RQFII

业务开展

和准备有点启发作用， 就等着发令枪

一响。” 上述深圳基金公司人士表示。

海外巨额投资现回报曙光

“基金公司在香港设立子公司都投

资巨大， 而这些巨额投资看到了回报的

曙光。” 业内人士表示。

数据显示， 去年底和今年初， 国投

瑞银、 诺安均斥资

6000

万港币在香港

设立子公司。 若加上这两家基金公司，

目前证监会已批准了

13

家基金公司在

香港设立子公司。 这

13

家基金公司合

计出资达到

10.5

亿元港币， 其中有

6

家基金公司出资都达到或者超过

1

亿

元。 而目前来看， 只有

8

家已发行基金

产品， 大成基金、 华夏基金及嘉实基金

的香港子公司已开始管理公募产品。

“这些香港子公司都设立在香港金

融中心区， 光租金每年就不低于

1000

万元港币， 还有人才、 设备、 营销等方

面投入， 每年烧的钱都在

2000

万左

右。” 据一位业内人士表示，

RQFII

推

出的意义更多在于打通了投资通道。 虽

然初始规模可能在

200

亿元左右， 但目

前停留在香港市场的人民币资金大约为

5500

亿元， 并且每年以非常惊人的速

度增长， 这就为基金公司拓展海外业务

开辟了一条康庄大道。

基金业内对

RQFII

热情高涨。 一

方面基金公司拥有多年国内债券和股

市投资经验； 另外一方面， 现在海外

市场对投资

A

股的热情较高。 据深圳

一位

QDII

基金经理表示， 目前该公司

接触到的

QFII

客户都认可

A

股的投资

价值， 主要看好人民币升值潜力， 目

前国内存有加息预期， 投资中国市场

的无风险收益都可能超过

7%

， 因此国

外资金进来的热情远远大于国内资金

出去的热情。

新基金发行：厚礼献渠道 注水逾三成

2

亿元以上就给予

0.6%

一次性激励，加上尾随佣金，

1.5%

的管理费颗粒无收

证券时报记者 陈墨

新基金扎堆发行遇上行情疲软，

基金公司不得不用重金收买渠道及帮

忙资金支援发行，

1.5%

的管理费颗

粒无收。

据证券时报记者了解， 基金公司

对渠道的激励水平在不断加码， 除尾

随佣金外， 一次性激励达到销售规模

的

0.6%

； 而对帮忙资金的激励力度

更大， 高的甚至达到

1%

。 在各方的

帮忙之下， 不少新基金注水程度也超

过了

30%

。

据上海一家基金公司人士透露，

虽然一次性激励已被禁止， 但目前一

些基金公司发行新基金时仍会按渠道

要求， 按销售规模的

0.6%

给予一次

性激励， 而去年这一比例还在

0.15%

至

0.25%

左右。 该人士表示， 基金变

相支付高额一次性销售激励费用存有

附加条款， 一般要求承诺完成

2

亿份

以上的认购金额。

证券时报记者还了解到， 给予渠

道一次性激励多寡， 主要和基金公司

发行新基金预期有关， 如果只要求成

立即可 ， 给予的激励一般还是在

0.15%

至

0.20%

左右。 这笔费用主要

是通过培训费、 旅游费， 或者第三方

公司走账， 还有基金公司则将一次性

激励拆分转移到持续营销费用中变相

激励。

值得注意的是， 因管理层明文规

定不允许一次性激励， 而今年支付一次

性激励更显隐蔽。 据深圳一家基金公司

人士表示， 通常新基金发行时， 基金公

司和银行会合作进行产品推广活动、 客

户沙龙、 客户经理培训等， 而这些费用

实质上也属于基金公司一次性激励费

用。

也有的一次性激励隐藏在尾随佣金

之中， “今年我们和银行签订代销协

议， 尾随佣金为

1.05%

， 但其中

0.25%

就是代销银行给予客户经理的激励， 以

及宣传活动所用， 这在签订协议时就已

注明清楚。” 深圳一家基金公司市场部

人士表示， 今年这一模式开始实行， 而

基金公司和银行比较接受。

“现在新基金发行太难了， 为了

保证完成发行任务， 不得不采取激励措

施让银行渠道增大宣传力度。” 深圳一

家基金公司市场总监无奈地表示。 对渠

道激励力度增大的背后， 是新基金发行

费用大幅提高作为代价。 基金公司人士

算了一笔账， 计划发行的新基金， 一次

性激励约

0.6%

， 尾随佣金普遍高于

0.8%

， 基本上

1.5%

的管理费收入是颗

粒无收。

而且， 不仅对各渠道的激励力度很

大， 不少新基金对帮忙资金的激励度也

很大， 较高的甚至达

1%

， 因此不少新

基金注水程度超过

30%

。 “现在新基金

的首发规模三到四成的帮忙资金都算是

比较少的， 很多基金打开申购赎回后，

缩水一半都很正常。” 一位基金公司资

深销售人士表示。 而上海证券交易所网

站数据也显示， 多只交易型开放式指数

基金 （

ETF

） 上市首周被大规模净赎回，

最多的净赎回比例超过了

30%

。

从近期成立的基金建仓情况也可见

一斑。 近期一只新基金打开申购时的股

票仓位为零， 还有一只

ETF

基金上市之

时的仓位也不足

50%

， 这一方面和基金

经理的谨慎态度有关， 另一方面是有让

帮忙资金撤退的原因。

大基金公司收入利润双降 小公司陷亏损

华夏基金近

6

年来首次出现收入下降，上半年收入降一成

证券时报记者 朱景锋

今年以来基金业资产管理规模

出现显著下降， 在全行业陷入调整

的情况下， 大基金公司面临收入和

利润双降局面， 而小基金公司则陷

入亏损泥潭。

基金业不景气， 大公司日子不好

过。 中信证券上周六公布的半年报显

示， 截至

2011

年

6

月

30

日， 中信证

券全资子公司华夏基金资产规模为

2217

亿元， 市场排名第一， 上半年

基金管理费收入

14.16

亿元， 较

2010

年同期下降

10.17%

。 这是华夏基金

近

6

年来首次出现收入下降。

龙头老大收入下降， 其他大中型

公司也面临同样境地。 交通银行上周

五公布的半年报显示， 其持股

65％

的交银施罗德基金上半年管理费收入

下降幅度达

21.76％

， 交银施罗德基

金今年中期以

450

亿元的管理规模位

居第

18

名。

一些大基金公司虽然收入有所

增长， 但净利润却大幅下滑。 华泰

证券本月发布的半年报就显示， 中

期规模排名第四的南方基金公司在

今年上半年营业收入达

8.53

亿元，

同比增长

5.84％

， 但利润总额和净利

润分别为

2.53

亿元和

2.02

亿元， 同

比分别下降

15.62％

和

13.24％

。 今年

中期规模排名第九的银华基金公司

上半年实现营业收入

5.21

亿元， 比

去年同期增长

4.49％

， 但净利润为

1.2

亿元， 比去年同期下降

23.4％

。

长江证券参股的长信基金上半年收

入和去年同期持平， 但净利润下降

了

3.14％

。

还有一些中型公司收入和利润双

降， 国元证券公布的半年报显示， 其

参股的长盛基金上半年实现营业收入

3.13

亿元， 同比减少

4.5%

； 营业利

润

2.06

亿元， 同比减少

4.46%

； 净利

润

1.59

亿元， 同比减少

6.68%

。

一些中小公司利润大幅下滑， 华

泰证券参股的华泰柏瑞基金今年上半

年实现净利润

2514

万元， 同比大降

35.83％

； 东北证券参股的东方基金上

半年净利润为

809

万元， 同比下滑幅度

达到

52.34％

。

大中型公司虽然利润或收入下降，

但依靠多年积累能够挺过寒冬。 然而

对于规模较小的公司来说， 在行业调

整期则多陷入持续亏损难以自拔， 民

生银行和浦发银行上周双双公布半年

报， 两家公司参股基金公司上半年盈

利曝光， 截至

6

月底， 民生银行子公

司民生加银基金总资产

0.64

亿元， 较

年初减少

25.58%

； 净资产

0.57

亿元，

较年初减少

19.72%

；

2011

年上半年净

亏损

1373

万元。 这样， 自

2008

年

11

月成立以来， 民生加银基金还没品尝过

赚钱的滋味。

和民生加银同病相怜的浦银安盛上

半年同样继续亏损。 长江证券参股的诺

德基金上半年亏损达

1237.27

万元， 而

该公司去年全年亏损

764

万元。

7

月份以来股市下跌明显， 基金整

体净值出现缩水， 必然对基金公司收入

形成向下压力。 展望全年， 如果股市没

有明显上涨， 基金公司盈利状况将难以

改善， 今年很有可能成为基金业近年来

营收下滑最显著的一年。

�基金公司对渠道的激励水

平在不断加码，

1.5%

的管理费

颗粒无收。 除尾随佣金外， 一

次性激励达到销售规模的

0.6%

； 而对帮忙资金的激励力

度更大， 高的甚至达到

1%

。

不少新基金注水程度超过

了

30%

， 打开申购赎回后，

缩水一半。 多只

ETF

上市首

周也被大规模净赎回， 最多

的净赎回比例超过了

30%

。
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易阳方：每一笔投资

都以绝对收益来衡量
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