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业绩难看发行遇冷

基金专户理财寒意袭人

七大核心重仓股暴跌

209

只偏股基金中招

B5B4

私募开疆拓土

中国式家族基金呼之欲出

证券时报记者 陈楚

股市行情持续疲软， 做相对收益

的公募基金销售艰难， 做绝对收益的

私募基金也不再是香饽饽。 今年以

来， 整个基金销售江湖， 没有人不在

感叹冬天的漫长。

对于集中在京沪深等一线发达城

市的私募基金来说， 不断膨胀的私募

资管大军目前最头疼的是， 寻找优质

客户资源变成了可望而不可及的事

情。 于是， 一批眼光独到者开始转向

一个新疆域———家族基金。

改革开放三十多年来， 中国在创

造大量社会财富的同时， 也造就了一

大批富裕的家族。 家族基金———这一

在国外并不算新鲜的玩意， 在中国也

逐渐引起了私募基金的注意。

富二代———

私募基金的理想客户

2004

年

3

月

6

日， 巴西人若热·贵

诺花光了父亲白手起家赚来的

20

亿美

元家产后， 留下了震惊世界的败家子

宣言： “幸福生活的秘诀是在死的时

候身上不留一分钱， 但我计算错误，

过早就把钱花光了。” 这肯定给开始考

虑接班人问题的中国家族企业敲响了

一记颇有些 “恐怖” 色彩的警钟。

数据显示， 中国高净值人士 （可

投资资产

1

千万人民币以上） 在

2010

年末达到了

50

万， 预计

2011

将达

58.5

万人。 瑞士宝盛预计，

2015

年末中国高资产净值人士的数

目将达

140

万， 持有超过

8.76

万亿

美元的财富。 在这批富豪阶层中， 很

大一部分是企业家。 如今， 出生于上

个世纪

50

年代的 “富一代” 很多都

到了退休的年龄， 对于这些家族企业

的创始人来说， 企业的基业长青、 家

族财富的代际传承成为比创业更为艰

难的梦想。

在日前由兴业信托召开的 “中国

私募基金高峰论坛” 上， 鼎晖投资证

券业务执行合伙人闵昱表示， 家族投

资是成熟市场另类投资的重要力量。

他们选择投资管理团队主要是三个方

面， 即过往业绩、 团队能力水平和独

立资源。 日本是一个贫富悬殊不大的

国家， 很多家庭的资产在

10

万美元

到

100

万美元之间， 中产家庭占了全

国家庭总数的

88%

， 持有全国可投

资资产的

75%

。 而中国贫富差距相

对较大， 目前

2.7%

的家庭持有可投

资资产的

46%

。

“这些人群将是私募基金未来最

应该开拓的客户资源！” 闵昱表示，

富一代很多集中在股权投资 （

PE

）

领域， 而富二代也许会更多地选择家

族基金的投资模式。

深圳一家私募基金负责销售的副

总经理表示， 中国目前富裕家族的资

金基本在两三千万以上， 甚至过亿，

这些资金更多追求比较稳定的收益，

不愿冒风险追逐快进快出的短线收

益， 因此， 也是私募梦寐以求的客户

资源。

一位从华尔街回国的对冲基金经

理表示， 他管理的对冲基金主要配置

在大盘蓝筹股。 因此， 他希望未来在

国内管理的基金规模最好能超过

20

亿， 客户资产规模最好在

5000

万以

上。 一批富二代， 尤其是房地产行业

的富二代正成为他们重点营销的目标

客户。 “现在地产政策持续紧缩， 使

房地产投资领域机会减少， 也是我们

的机会。” 上述私募副总经理表示。

家族基金———

未来私募新成员

事实上， 据证券时报记者了解，

国内一些私募基金已经开始拥有一些

富一代或富二代客户。 一位不愿意透

露姓名的私募总经理告诉记者， 他们

公司有人员专门负责在江浙一带进行

有针对性的基金营销。 “江浙地区民

营老板多， 上年纪的民企老板已经慢

慢退出实业领域， 他们的资产面临着

很大的保值增值问题。 目前实业投资

难度较大， 还需要帮助第二代打理闲

置资金。” 这位私募老总透露， 最近他

们正在和一家鞋企老板洽谈基金投资，

意向资金大概在

8000

万左右。

深圳市融智投资顾问有限公司董事

长李春瑜表示， 欧美对冲基金的投资群

体除了机构投资者， 如社保基金、 养老

基金、 慈善基金外， 就是家族基金。 中

国未来的私募资管市场肯定会朝这个方

向发展， 尤其是社保和养老基金投资私

募要受有关权益类资产投资比例的限

制， 而家族资金投资私募基金没有法律

法规方面的障碍。

深圳中欧瑞博董事长吴伟志也认为，

现在社会专业化分工的观念越来越清晰，

家族资金很难由上一代人继续打点， 这

个未开拓的市场需要大量专业人士。

把一个家族的资金通过信托的方式

变成一个家族专项基金， 由专业资产管

理公司来打理， 在西方其实很普通。 例

如在挪威， 家族基金会盛行， 且历史悠

久。 实际上， 国内的富豪们已经表现出

了对理财需求的极大兴趣。 在江浙一

带， 类似 “高级家族基金管理高峰论

坛” 等研讨会时有举行。 也有富二代组

团赴京， 学习如何传承财富。

家住深圳华侨城的一位建筑行业福

建籍老板明确表示， 如果他把一笔比较

大的资金交给专门的机构去打理， 随着

中国经济的发展， 即使他的后代缺乏谋

生技能， 家族基金仍然可以让后代衣食

无忧。

业内人士也承认， 家族基金虽然是

一种值得推荐的财富管理模式， 但目前

在国内更多仅停留在设想层面。 家族基

金要真正成为财富传承的一个重要手段，

还需要有更多的财富示范效应， 以及出

现一批能够非常有效地提升家族基金业

绩的资产管理公司。

12

月密集开放申赎

分级债基

A

类份额受考验

今年

12

月将有

4

只分级债券基金

A

类份额密集开放申赎， 而上周开放申

赎的天盈

A

遭遇寒流， 申购量只有赎回

量的

17.17%

， 出现了

10

亿份以上的净

赎回。 基金业内因此普遍对今年

12

月

开放申赎的分级基金

A

类份额不乐观。

据悉， 国内目前已经上市交易的分

开募集分级债券基金共有

5

只， 其中

4

只产品将于

12

月开放申赎， 万家利

A

和添利

A

将于本周五 （

12

月

2

日） 开

放申赎， 裕祥

A

将于

12

月

9

日开放申

赎， 利鑫

A

将于

12

月

23

日开放申赎。

此前在

11

月

23

日开放申赎的天盈

A

申购情况并不理想，

24.5

亿份中， 出

现了

13.62

亿份的赎回， 只有

2.41

亿份

的申购， 基金份额减少了

10

亿份以上。

从收益率上来看， 以目前的利率水

平计算， 天盈

A

的年收益率为

4.9%

，

添利

A

、 万家利

A

和利鑫

A

的年收益

率都明显低于天盈

A

， 分别为

4.55%

、

4.6%

和

4.65%

， 只有裕祥

A

的收益率略

高于天盈

A

， 为

5%

。

业内普遍认为， 既然年收益率

4.9%

的天盈

A

都很难吸引投资者的大

量申购来弥补基金赎回， 那么另外

3

只

年收益率在

4.55%

到

4.65%

的分级债券

A

类份额将更加难以销售。 对于相关基

金公司来说， 必须要在申赎来临之前，

加大这类产品在银行渠道的宣传推广力

度， 努力提高分级基金

A

类份额申购

量的同时减少同期基金赎回份额， 保持

A

类份额规模的基本稳定。

兴业证券基金研究员徐幸福认为，

分级债券

A

类份额难销售最重要的原

因在于货币基金收益率明显提升， 从

9

月底的年化

3.6%

左右， 提高到目前的

4.3%

到

4.5%

左右， 并且流动性明显好

于分级债券的

A

类份额。

(

木鱼

)


