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减持重仓股票，重新划分基金经理投资权限

黑天鹅事件频发 基金公司降低持股集中度

证券时报记者 杜志鑫

2011

年， 上市公司黑天鹅事件

频发， 双汇瘦肉精、 重啤乙肝疫苗等

事件， 令重仓的基金陷入被动局面，

净值也遭受颇大的损失。 证券时报记

者从基金公司获悉， 在一系列集中持

股风险爆发后， 近期不少基金公司开

始反思集中持股风险， 并着手降低持

股集中度。

在去年底监管机构召开的基金公

司监管工作会议上， 也特别提及了基

金集中持股、 持债的风险， 指出了部

分基金公司未建立投资风险管理策略

和投资业绩检讨制度这一问题。

基金主动降低持股集中度

去年

3

月份， 受 “瘦肉精” 事件

影响， 双汇发展连续

3

个跌停，

2011

年二季度， 兴全基金遭遇了

40

亿元

的净赎回； 去年

9

月份， 博时裕祥持

有的

11

国债

13

占基金资产净值比例

达

135%

， 由于该国债单日出现波

动 ， 使得该基金净值一日下跌

13.57%

； 去年

12

月份， 重庆啤酒连

续

9

个跌停，

2011

年四季度， 重仓

基金公司遭遇了

60

亿份的净赎回

……一系列集中持股持债出现了负面

问题后， 不少基金公司开始反思， 有

的公司已经着手调整， 并主动卖出一

定比例的股票， 降低持股集中度。 同

时， 为了控制风险， 有公司重新划分

了基金经理的投资权限。

据证券时报记者了解，

2011

年，

深圳一家基金公司特别看好一只成长

股， 在中小公司业绩普遍下滑的情况

下， 该上市公司业绩实现了高增长，

股价走势也比较坚挺， 这家基金公司

旗下基金集体重仓持有该股票， 是多

只基金的第一大重仓股， 该基金公司

持有的股份数占该公司流通股比例也

超过了

20%

。 在重庆啤酒事件后，

他们对不确定性提高了警惕， 近期该

公司旗下基金主动降低了对该股的持

股比例。 从二级市场走势看， 该股近

期跌幅较大， 应该与重仓基金减持有

一定关系。

深圳一家合资基金公司的高管则

表示， 重庆啤酒事件后， 他们公司内

部进行了反思， 并强化了公司在投资

上的风险控制， 增加督察长在投资流

程上的风险控制。 据他介绍， 目前该

公司适当限制了基金经理的投资权

限， 之前基金经理权限偏大， 基金经

理在二级股票库可以买占基金资产净

值比例

3%

的股票， 核心库的股票可

以买到基金资产净值比例的

10%

。

现在他们公司重新划分了投资权限比

例， 进入二级库的股票， 基金经理投

资上限仍是

3%

， 但核心库的股票买

5%

以上需要公司高管审批，

7%

以上

则需要投资决策委员会答辩审批。 另

外， 在个股集中度方面， 单只基金买一

家上市公司流通股票不能超过

5%

， 而

基金公司全部基金的持股如果占到上市

公司流通股份的

10%

， 需要公司分管

股票投资的高管审批， 而全部基金持股

比例超过

20%

要督察长审批， 买

30%

基本上不被允许。

1

月

13

日， 兴全全球视野基金经

理董承非在该公司 “基金经理面对面”

答投资者问时表示， 过去他的持股较为

集中， 但经历了双汇发展事件后认识到

有些风险很难防备， 现在他对此进行了

控制， 主动降低了持股集中度。

集中持股是把双刃剑

集中持股一直是颇有争议的话题，

一方面， 巴菲特的成功就是集中持股的

最好例证， 但是另一方面， 一旦遭遇黑

天鹅， 对于基金的打击就很沉重。

深圳一家基金公司的基金经理表

示， 基金是大众理财产品， 所以控制风

险是第一位的， 要取得长期稳定的业

绩， 不能靠投机性的品种， 因为一旦集

中持有的重仓股出了问题后果很严重，

并且， 一次投机成功也无法令基金业绩

持续优异。 “我们选择重仓股非常谨

慎， 基本上是白马股， 我们的投资理念

是长期稳健投资。”

其实， 不少风险控制较好的公司一

直对集中持股有严格的控制。 深圳一家

基金公司规定， 无论基金经理和投资决

策委员会多么看好一只股票， 该公司旗

下基金持有该上市公司的股份数也不能

超过该公司总股本比例的

2%

。 “拿多

了， 就是坐庄， 以后想卖出去， 没人接

盘。” 相关基金公司的人士表示。

另外一家基金公司的副总经理表示，

近期诸多负面事件， 使得基金主动反思

集中持股的风险， 这是件好事情， 说明

大家看到了这个风险点。 不过他也表示，

集中持股是一个风险管理和投资风格的

问题， 在投资上来说， 可分为集中持股

和分散投资， 也不能说哪种投资风格好，

只要它在合规的范围之内即可。

基金经理密集换防

部分“绩差生”下课

证券时报记者 朱景锋

岁末年初， 业绩落定， 也是基

金经理变动的季节。 由于目前不少

基金公司对基金经理的考核中一年

期业绩占据重要权重， 因此， 不少

去年业绩糟糕的基金经理不得不面

临 “下课” 的命运， 但也有基金公

司对绩差生暂时 “留校察看”， 同时

通过增加基金经理配置来增强投资

力量以扭转颓势。

一批绩差基金经理离任

据天相投顾统计显示， 去年

12

月基金经理变更数猛增， 单月共有

33

只基金的基金经理离任， 环比增

加一倍， 元旦过后也有

6

只基金的

基金经理易主。 值得关注的是， 不

少近期下课的基金经理在去年业绩

糟糕。

某大型基金公司旗下合格境内机

构投资者 （

QDII

） 基金去年排名垫

底， 该公司近期对基金经理进行调

整， 原双基金经理之一因 “个人原因

离职”， 从海外大型资产公司引进的

基金经理迅速上任。 华富策略去年单

位净值大跌

32.84％

， 排在混合型基

金跌幅榜前十， 上周华富基金公告该

基金原基金经理崔健离职， 由现任华

富成长趋势基金经理陈德义接任。 大

摩基础去年跌幅超过

30％

排名落后，

大摩华鑫基金上周也对该基金经理进

行调整， 原基金经理李君转调该公司

专户理财部任投资经理， 由来自宝盈

基金的盛军锋接任。

在去年

12

月

21

日， 民生加银旗

下两只基金民生品牌蓝筹和民生精选

的基金经理傅晓轩离职， 民生精选去

年全年单位净值下跌

30.78％

， 在股

票基金中排名靠后。 民生品牌蓝筹表

现相对抗跌， 但也排在混合基金后二

分之一。 去年

12

月

10

日， 长城基金

对旗下表现不佳的长城双动力进行基

金经理调整， 双基金经理之一的阮涛

卸任后转任研究员。

部分绩差基金增聘基金经理

有可能是为了增加投资力量以扭

转业绩颓势， 部分基金公司对去年表

现不佳的基金增配基金经理。 融通基金

上周六公告增聘融通景气和基金通乾基

金经理， 这两只基金去年表现均十分糟

糕， 其中融通景气以

35.34％

的跌幅列

混合型基金跌幅榜第四名， 基金通乾则

以

29.59％

的跌幅在传统封基中排名落

后。 此外， 融通基金还在

1

月

7

日公告

增聘鲁万峰为融通内需驱动基金经理，

该基金去年以

40.2％

的跌幅仅次于银华

内需位列股票型基金跌幅榜第二名。 天

弘永定去年排名在股票型基金后四分之

一位置， 上周该公司增聘李蕴炜担任该

基金的基金经理。

银华内需去年以

41.78％

的跌幅成

为跌幅最大的股票型基金， 可以说损失

惨重， 早在去年

12

月初， 银华基金管

理公司便增聘邹积建为该基金经理， 和

徐子涵一共管理该基金。 中海能源基金

去年跌幅达

37.38％

， 成为跌幅第二大

的混合基金， 去年

12

月

14

日中海基金

增聘许定晴为该基金基金经理， 和陶林

健同时管理该基金。

基金公司布局换防

除了对绩差基金进行较大幅度人

员调整之外， 本轮基金经理变更潮也

有不少是因为基金公司内部对基金经

理进行了全面调整所致， 如许小松入

主后， 招商基金对旗下基金经理进行

大面积调整， 上投摩根和金元比联也

对旗下多只基金调整基金经理。

华夏基金管理公司上周六也公

布， 新聘任

3

位新手担任基金经理，

其中增聘孙彬担任华夏行业精选基金

经理， 增聘杨明韬为基金兴华基金经

理， 聘任彭一博接替阳琨担任基金兴

和基金经理， 这

3

位新基金经理全部

是

2007

年或

2008

年加入华夏基金，

先后担任行业研究员 、 基金经理助

理， 经过

4

年或

5

年时间的历练走上

基金经理岗位。

ETF

开年稳居融券卖出量首位

规避单一股票风险，

ETF

融券更受券商和投资者欢迎

证券时报记者 杨磊

被纳入两融短短一个月， 交易型

开放式指数基金 （

ETF

） 就已稳稳占

据了沪深两市融券卖出量的首位。 证

券时报统计显示， 除沪市在

1

月

11

日的融券卖出量首位被股票占据外，

2012

年以来其他每个交易日沪深两

市融券卖出量首位都是

ETF

， 在融券

卖出量首位出现次数最多的是深证

100ETF

， 其次是上证

50ETF

。

深市今年以来公布了

7

个交易日

的两融数据， 其中有

6

个交易日的融

券卖出量首位被深证

100ETF

占据， 只

有

1

月

6

日融券卖出量首位被中小板

ETF

占据。 在这

7

个交易日中， 深证

100ETF

合计融券卖出量达到了

2308.87

万份， 以该

ETF

平均成交价格

0.6

元左

右计算， 融券卖出金额约

1400

万元。

沪市比深市多披露了

1

月

13

日的

两融数据， 上证

50ETF

在其中的

5

个

交易日占据了沪市融券卖出量的首位，

1

月

5

日和

10

日上证

180ETF

取代了上

证

50ETF

占据了沪市融券卖出量的首

位，

1

月

11

日工商银行以

285.14

万股

的融券卖出量超过了当日上证

50ETF

的

200.18

万份， 成为今年以来股票唯

一一次占据融券卖出量首位。

值得注意的是， 在

1

月

10

日股市

连续第二个交易日大涨时，

ETF

融券卖

出量成倍增长， 显示出一些投资者借助

ETF

短期做空市场的需求大增。

1

月

9

日深证

100ETF

的融券卖出量只有

222.47

万份， 到了

1

月

10

日融券卖出

量激增到了

912.44

万份， 增长率高达

310.14%

。

1

月

9

日上证

180ETF

的融券

卖出量只有

174.57

万份， 到了

1

月

10

日融券卖出量激增到了

581.91

万份，

增长率达到了

233.34%

。

相比融券卖出量排名，

ETF

融资买

入金额排名首位的次数明显少很多。

深市

ETF

今年以来从未进入过融资买

入金额的前三名， 沪市只有上证

50ETF

表现十分突出， 在

1

月

4

日、

5

日和

12

日

3

个交易日排名沪市融资买入金

额首位。

为何

ETF

融券卖出量排名更加靠

前？ 业内普遍认为主要有两方面的原

因， 一方面是

ETF

代表指数表现， 不

像单一股票那样受到个股风险影响， 例

如类似重庆啤酒这样的事件， 因此

ETF

更受券商欢迎， 券商能够提供给投资者

的融券量也较多； 另一方面是由于

ETF

交易价格低， 同样的融券金额卖出的

ETF

份额要比股票股数多，

ETF

平均在

1

元左右， 纳入两融业务的

7

只

ETF

最

高交易价格也只有

2

元左右。

南方避险

单周募资近

20

亿

来自南方基金的最新消息， 该公

司旗下保本基金———南方避险自

1

月

9

日开放申购以来， 截至

1

月

13

日，

5

个工作日已募集资金近

20

亿元，

成为基金发行弱市中少有的亮点， 显

示出目前市场环境下低风险基金对投

资者的吸引力， 一批基金公司将春节

后新基金发行的重点放在了低风险基

金上。

据了解， 南方避险将于明日结束申

购， 今明两天投资者仍可前往各大银行

及券商网点处进行申购， 结束申购后将

进入下一个为期三年的保本周期。

证券时报记者获悉， 广东一家大

型基金公司计划春节后重点发行新债

券基金， 由于

2011

年债券市场弱市

中该公司的债券基金依然取得

5%

以

上的正收益， 大批投资者对该公司新

发行的债券基金表现出认购意愿。 此

外， 还有多家基金公司同时获批债券

和股票基金的情况下， 选择了优先发

行债券基金。

在目前市场环境下， 低风险基金

认购或申购的 “品牌效应” 十分显

著， 保本或债券基金历史业绩优异的

基金公司相关产品热销， 但固定收益

基金历史业绩一般的基金公司相关产

品发行起来也并不容易。

据南方基金相关人士透露， 开放

申购以来

3

天时间里， 南方避险在工

行、 建行、 中行、 农行、 交行、 招

行、 中信建投、 银河证券等各大银行

券商均取得了不俗的销售业绩。

(

方丽 杨磊

)
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� � � �上市公司黑天鹅事件频

发， 双汇瘦肉精、 重啤乙肝

疫苗等事件， 令重仓的基金

陷入被动局面， 在一系列集

中持股风险爆发后， 不少基

金公司开始反思集中持股风

险， 并着手降低持股集中度，

有公司更适当限制了基金经

理的投资权限。

� 基金是大众理财产品，

所以控制风险是第一位的，

要取得长期稳定的业绩， 不

能靠投机性的品种。


