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基金

2012

投资前瞻：

经济触底回升股市震荡反弹

大股东增持稳定股价

重仓基金跟着沾光

B5

B3

市场不买账 基金

2012

发行计划缩水

证券时报记者 方丽

2011

年基金公司的发行宏伟大

计遭遇熊市洗礼，

2012

年基金公司

定出的发行计划更 “靠谱” 了， 去年

初那种动辄发行

8

只、

10

只的宏大

目标不复存在。 证券时报记者获悉，

多数基金公司计划今年发行

2

到

3

只

新基金， 因此今年或将有

180

只左右

新基金面世。 也有部分基金公司还未

订出发行计划， “猫冬” 态度明显。

今年或发

180

只左右新基金

虽然开年首周就有

10

只新基金

在售， 但业内普遍预测， 若

A

股市

场维持目前状态， 新基金发行数相对

去年将有

10%

以上的缩水， 以平均

每家公司

2

至

3

只新基金发行计划，

今年将有

180

只左右新基金面世。

证券时报记者采访多家基金公司

了解到， 多数基金公司今年的发行计

划在

3

只左右， 绝大多数基金公司的

发行计划较

2011

年有所收缩。 目前

市场情况下， 发行节奏必然放缓， 这

是基金公司市场人士的一致观点。

“虽然今年的计划还未完全订出来，

但我们不可能保持去年的发行速度。”

去年发行了

7

只新基金的一家基金公

司人士表示。 甚至有一家大型基金公

司， 自去年四季度开始就没有发行新

基金， 也暂停了新产品的上报， 而且

今年的计划也还未拟订出来。

“对于

2012

年， 公司给出的方

案都比较谨慎， 对小公司来说， 明年

第一大规划是不亏损， 其次才是规模

上的衡量。” 上海一家小基金公司人

士无奈表示， 目前不少公司都缩减了

产品发行规划， 原因之一是今年渠道

自身会有调整， 其次是去年的表现使

大家无法乐观。

不过， 也有部分基金公司发行计

划并未缩减。 广州一家大型基金公司

副总经理表示， 今年产品规划数为

5

只， 基本上和

2011

年持平， 主体思

路是完善公司产品线。 深圳一家大型

基金公司市场部人士表示， 目前该公

司计划上半年发行

3

只基金， 下半年

发行还要看市场环境。

2011

年发行新基金少的基金公

司， 今年有加速发行趋势。 一家去年

没有新品面世的基金公司内部人士表

示， 今年该公司的规划是 “保

2

争

3

”。 去年发行

3

只新产品的大型基金

公司， 今年的计划是推出

5

只新基

金， 而

5

只新基金的产品也已基本成

型。 而另一家更换了董事长和总经理

的基金公司也表示， 今年的产品规划

定为 “保

3

争

4

”。 此外， 华夏基金

股权问题尘埃落定， 今年应该也将有

多只新基金面世。

不少新成立基金公司将今年的发

行计划定在

3

只左右。 “我们准备专

户和公募两条腿走路，

2012

年将努

力多发行新基金。” 深圳一家新成立

的基金公司人士表示。

基金更重练好内功

相对去年 “我为新基金狂” 的状

态， 今年基金业明显冷静很多， 计划

在销售渠道、 持有人服务、 产品设计

上练好内功。

产品设计的重要性受到基金业的

普遍重视。 据上海一位基金公司市场

部人士表示，

2011

年新基金发行较

多， 主要是因为多渠道审批刺激， 让

所有基金公司都积极申报， 尽量将每

一通道都打满， 但遭遇到股债双杀让

不少基金公司措手不及， 不仅新基金

发行困难， 更有

3

只新基金获批已经

超过

6

个月还未进入发行期， “未来

可能不会为了 ‘打满’ 而 ‘打满’。”

这一思路得到不少基金公司市场部人

士的认可， 纷纷表示新基金会根据公

司整体规划和市场情况有步骤地申

报， 而且将产品创新放在重要位置。

还有人士认为， 在产品发行上要

更市场化。 兴业全球基金公司副总经

理杨卫东就明确表示， 推什么产品的

出发点在于是否 “好做” 而非是否 “好

卖”。 而深圳一家基金公司总经理也表

示， 发行基金产品要与市场相结合， 推

出适合当前市场环境的基金产品， 这才

是对投资者负责。

“我们的主要思路是一方面将产品

线完善， 将保本基金、

QDII

、 分级债券

基金等必备品补充完善； 另一方面， 我

们今年对新基金发行不设规模要求， 只

要成立即可， 不会给予高激励来冲规

模。” 上述广州基金公司副总经理表示。

而这也基本成为了不少基金公司的主要

思路。

除了在产品上练好内功， 在新基金

发行渠道上， 不少基金公司也在寻求突

破。 深圳一家基金公司人士表示， 过去

主要依靠银行代销的基金销售模式已走

到尽头， 但新的、 好的基金销售模式又

未出现。 “我们目前思路是尽量打通各

种渠道， 和各类第三方机构联系， 也计

划和淘宝网等合作开设网上直销店。”

她表示， 新销售渠道可以增加一个和投

资者交流的平台， 也能促进基金销售，

多尝试才能寻找出未来基金销售格局，

这也是未来的突围之路。

深圳一家基金公司总经理曾表示，

虽然新基金是发一只亏一只， 但是新基

金是 “种子”， 只有 “种子” 多了才能

在春天获得大收获， 因此基金公司在冬

天里守望。

规模跌破警戒线

基金急寻解决方案

� 截至去年底，

914

只基

金中， 有

64

只基金资产规模

不足

1

亿元， 规模最小的

3

只基金全部跌破

5000

万元的

警戒线。 如果资产规模持续

不足

5000

万元， 相关基金公

司将向证监会报告， 并尽力

提高规模。

证券时报记者 朱景锋

最新公布的基金资产规模显示， 受

股市大跌和新基金巨额赎回等多重因素

影响， “迷你” 基金数量大规模增加，

更有多只基金资产规模跌破法规划定的

5000

万元 “警戒线”。 据证券时报记者

了解， 相关基金公司正抓紧突围以摆脱

危险区， 一方面积极和老持有人深度沟

通以稳住持有人心态， 另一方面力图通

过持续营销等手段吸引新资金申购。

天相投顾统计显示， 截至去年底，

914

只基金中共有

287

只资产规模不足

5

亿元， 占比达到

31.4％

， 而在

2010

年

底时，

703

只基金中有

150

只规模不足

5

亿元， 占比只有

21.34％

。 一年时间小

规模基金占比上升了

10

个百分点。

此外， 截至去年底规模不足

2

亿

元的迷你基金达到

141

只， 占比为

15.43％

。 有

64

只基金资产规模不足

1

亿元， 规模最小的

3

只基金宝盈中证

100

、 长信标普

100

和国联安红利基

金， 去年底资产规模分别只有

0.47

亿

元、

0.47

亿元和

0.48

亿元， 全部跌破

5000

万元的警戒线。 盛利配置、 景顺

大中华、 天治趋势精选、 国投新兴、

浦银收益、 长盛环球、 天治双盈、 泰

信优势、 天弘永定等基金资产规模虽

然勉强超过

5000

万元大关， 但均低于

6000

万元， 同样面临随时跌破警戒线

的风险。

“我们的合格境内机构投资者

（

QDII

） 基金资产规模过低一方面是本

身发行规模就不大， 另一方面市场也不

好， 最根本原因是市场造成的。” 上海

一家中小型公司国际业务部总监在接受

记者采访时表示， 如果资产规模持续不

足

5000

万元， 公司监察稽核部会向证

监会报告， 并想办法提高规模。

根据 《证券投资基金运作管理办

法》 第四十四条的规定， “开放式基金

的基金合同生效后， 基金份额持有人数

量不满两百人或者基金资产净值低于五

千万元的， 基金管理人应当及时报告中

国证监会； 连续二十个工作日出现前述

情形的， 基金管理人应当向中国证监会

说明原因和报送解决方案。”

因此，

5000

万元也被不少人认为

是公募基金的清盘线。 “实际上， 公募

基金并不存在因规模过小而清盘之说，

但规模过小确实会出现流动性问题。”

上海一家小型基金公司市场部人士表

示。 据悉， 该公司旗下已经有基金跌破

5000

万元的警戒线， 公司监察稽核部

门将会向会里汇报。

“从公司层面来说， 我们主要从两

方面着手尽快扩大规模， 一方面我们将

与现有客户进行深入沟通， 将我们的投

资计划向他们及时反馈， 得到认可， 争

取不继续大规模赎回； 另一方面公司会

通过持续营销吸引潜在客户申购， 毕竟

现在市场点位较低， 从中长期来看， 目

前是较好的入市时机。” 上海这家小型

基金公司市场部人士表示， 从监管层的

态度来看， 不希望出现极端情况， 我们

也会尽力把规模做上去。

宝盈基金公司市场部负责人向记者

表示， 将会积极寻求通过持续营销等措

施摆脱警戒线。

基金首次成债券年度增持量冠军

2011

年基金增持

4960.46

亿，是增持量第二大机构的

2.42

倍

证券时报记者 杨磊

在其他机构投资者资金匮乏、 难

以大举增持债券的时候 ， 基金在

2011

年大举增持了近

5000

亿元的债

券， 自

1999

年加入银行间债券市场

以来， 首次成为年度增持债券最多的

机构投资者。

中国债券信息网近期公布的统计

数据显示，

2011

年中国债券托管量从

20.17

万亿元增加到了

21.36

万亿元，

全年增加了

1.18

万亿元， 其中基金和

城市商业银行是增持量最大的两类机

构， 分别增持

4960.46

亿元和

2050.13

亿元 ， 占比分别达到了

41.94%

和

17.33%

。 以往增持债券主力的全国性

商业银行

2011

年小幅减持了

125.82

亿元， 主要是受到存款准备金率上调

和银行资金面紧张的影响。

从历史情况来看， 基金在增持债

券方面一向是低于全国性商业银行

的。

2008

年全球金融危机时， 基金增

持债券量曾经排名第二， 这也是

1999

年到

2010

年之间的最好成绩， 当年

基金增持了

6683.04

亿元债券， 仅次

于全国性商业银行的

9917.64

亿元。

为何

2011

年基金增持债券量能

够超越其他机构？ 兴业证券基金研究

员徐幸福表示， 一方面是由于货币基

金规模快速增长， 基金公司降低股票

仓位增加债券投资， 还有非公募基金

资产投资债券规模快速增长， 使得基

金可增持债券的资金充足； 另一方面

是银行在不断上调存款准备金率的背

景下， 再加上民间借贷、 信托融资等

对银行存款体系的冲击， 银行可增持

债券的规模大幅减少。

从具体债券品种来看， 流动性好的

中期票据是基金增持量最大的品种， 全

年增持了

2252.91

亿元， 其次是企业债

和国开行债， 分别增持了

1020.28

亿元

和

901.44

亿元， 这三类债券品种

2011

年合计被基金增持了

4174.63

亿元， 占

基金增持债券总量的

84.16%

。

从各机构持债总量看， 基金和保险

公司的差距在明显缩小， 保险公司

2011

年年底持有

20611.24

亿元债券，

比基金的

16907.05

亿元多

3704.19

亿

元， 而在

2010

年年底基金和保险公司

的差距还有

7675.15

亿元， 短短一年时

间缩小了接近

4000

亿元。 全国性商业

银行依然以

12.18

万亿元的持债总量遥

遥领先， 是保险公司的

5.91

倍和基金

的

7.2

倍。

帮忙资金大撤离

七成新基金净赎回超

30%

证券时报记者 刘明

虽然

2011

年基金整体份额有所

增长， 但靠 “帮忙资金” 助阵的新基

金在打开申购赎回之后遭遇大比例净

赎回。

Wind

资讯数据显示， 去年下半

年成立、 已经打开申购赎回的

67

只

新基金中， 仅有

3

只新基金获得净申

购， 多达

64

只遭遇净赎回， 占比为

95.52%

。 其中， 净赎回超过

30%

的

新基金有

47

只， 占比达

70%

； 其中

16

只新基金净赎回超过

70%

， 占比

逾两成。

具体来看， 华富中小板是被净赎

回最多的新基金， 这只成立于去年

12

月

9

日的新基金， 成立时募集份

额为

6.75

亿份。

12

月

23

日就快速打

开申购赎回， 而截至

12

月

31

日， 成

立后不到一个月， 该基金的份额直降

至

7723

万份 ， 净赎回比例高达

89%

。 与此相应的是， 该基金跟踪的

中小板指数在去年

12

月以来跌幅高

达近

18%

。

同样是去年

12

月成立的银华中

证内地资源主题指数分级基金在成立不

到一个月内也遭遇了巨额净赎回。 资料

显示， 银华中证内地资源主题

12

月

8

日成立时的基金份额为

13.02

亿份， 也

在

12

月

23

日快速打开申购赎回， 截至

12

月

31

日， 该基金的份额仅为

1.54

亿

份， 净赎回比例高达

88%

。

年底基金公司用来冲规模的货币

基金也出现大比例净赎回的情况。 去

年

11

月初成立的汇丰晋信货币成立时

份额为

11.55

亿份， 而截至

12

月

31

日

的最新份额仅有

1.39

亿份， 净赎回比

例也高达

88%

。 此外， 国泰事件驱动、

农银汇理增强收益、 泰达宏利全球新

格局等新基金在去年下半年也出现较

大的净赎回。

万绿丛中一点红。 虽然绝大部分

新基金遭遇净赎回， 仍有富国产业债、

华安信用四季红、 嘉实深证基本面

120

交易型开放式指数基金 （

ETF

） 获得净

申购 ， 净 申购比例分 别为

287%

、

78%

、

21%

。

好买基金研究员曾令华表示， 帮忙

资金撤离， 是新基金遭遇大比例净赎回

的最重要原因。

排名战硝烟散尽

基金经理静候反弹导火索

见习记者 陈春雨

证券时报记者 陈楚

“浮生偷得半日闲！” 这是一位

基金经理在

MSN

上的新签名。 虽然

离春节休市还有两周时间， 但随着

2011

年基金排位战落幕， 不少基金

经理提前高挂 “免战牌”。

证券时报记者上周采访深圳一家

基金公司基金经理， 一直到下午收市

后这位基金经理仍意犹未尽， 邀请转

场再聊， “现在的确比较闲。” 他透

露， 根据他们的模型计算， 目前市场

已经进入底部区域， 但是人气、 信心

乃至资金面都不足以支撑大级别的反

弹， 换句话说，

A

股的复苏需要一个

导火索来点燃。 “我们正在等待这个

信号出现。” 他认为， 导火索最大的

可能是以宏观政策松动的形式出现。

在

MSN

上宣告提前放假的这位

基金经理也表示， 辛苦了一年之后，

只有这段时间暂时没有排名压力。

元旦之前，

2012

年的大类资产配置、

仓位控制等宏观布局已经完成， 从

目前看， 市场没有发生根本性变化，

仍是在延续去年的惯性下跌， 在策

略上无需大的调整， 因此进入难得

的轻松时刻。

2012

年伊始， 基金经理却进入

“空档期”， 业内人士认为， 这主要是

因为竞争压力减小。 尽管去年基金收

益普遍不佳， 但是已经成为定局， 新

一年的排名竞争还未展开， 可以暂时

松一口气。 其次， 元旦前各大券商、 基

金公司扎堆举行投资策略报告会， 前期

的忙碌为现在的空闲铺好了路， 同时上

市公司也进入年终放假期， 调研活动暂

告一段落。 在元旦之前完成年终述职以

及做好

2012

年布局的基金经理自然进

入空档期， 选择放松也在情理之中。

“就宏观政策而言， 春节前出现大

变化的可能性微乎其微。” 深圳一家合

资基金公司的股票投资部总监昨日告诉

记者， 而从数据来看， 尚未公布的数据

无外乎两个， 本周四统计局即将发布的

去年

12

月以及全年的居民消费价格指

数 （

CPI

）、 工业品出厂价格指数

(PPI)

，

以及

17

日公布

2011

年国内生产总值

（

GDP

）、 工业生产、 固定资产投资等经

济指标数据。 由于

CPI

拐点早在

8

月份

已经出现，

GDP

增速放缓已经成为共

识，

A

股对此已经提前做出反应， 因此

全年数据对市场影响有限， 春节前无

论财政货币政策， 还是利率、 汇率、 存

款准备金率等方面出现新变化的可能性

都非常小，

A

股市场不会出现什么趋势

性的变化， 提前休战也是基金经理的选

择之一。

吴比较

/

制图


