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2012

年

5

月

4

日下午， 上海浦东

陆家嘴的金融圈都在关注一个让人振

奋的消息： 华泰柏瑞沪深

300ETF

基

金首发募集资金

329.69

亿元， 这是从

2006

年

12

月嘉实策略增长基金募集

419

亿元时隔

5

年之后中国基金市场

出现的第二只首发规模超过

300

亿的

证券投资基金。 与嘉实策略增长基金

发行时的牛市背景不同， 这是中国股

市历经多年熊市， 在各项改革措施推

动中逐步筑底的背景下基金业的一次

华丽出镜， 因此其意义更胜于前者。

关心基金的人其实已经发现， 进

入

2012

年的中国证券投资基金业正

在经历一次自发性的创新浪潮， 这一

浪潮很可能把基金市场推高到一个新

的发展阶段。

在这场创新的行动中， 跨市场

ETF

先 声 夺 人 。 华 泰 柏 瑞 沪 深

300ETF

和嘉实沪深

300ETF

这两只

同期发行的创新基金成功联结了沪

市、 深市两个股票现货市场及股指期

货市场， 填补了市场空白， 不到一个

月的时间里两只基金募资合计超过

520

亿元， 有力提升了市场人气。

与此同时， 同在上海滩的另外两

家基金公司也凭借旗下新基金的热销

成为近期市场关注的焦点。

5

月

7

日， 华安月月鑫与汇添富理财

30

天

两只短期理财基金产品同日结束募

集。 作为首只明确提出参考收益率的

创新产品， 华安月月鑫一经推出即受

到市场追捧，

4

个工作日内共吸金接

近

190

亿元； 而汇添富理财

30

天则

因其引入产品存续期内滚动运作的模

式， 市场反响同样较为热烈， 该基金

首募规模超过

200

亿元。

另外， 华夏基金和易方达基金开

发的首批跨境

ETF

基金也已经厉兵

秣马箭在弦上， 这同样是可能带来市

场革新的基金首秀。

短短一个月的时间

4

只基金募资

接近千亿， 在产品创新的驱动之下，

中国基金市场再次焕发出了勃勃生机。

春江水暖鸭先知， 从近期逐步

“升温” 的基金市场来看， 中国证券

投资基金行业正在经历一次以投资者

需求为导向、 以中国资本市场系统性

改革为依托的产品升级过程， 依靠创

新撬动资产管理规模和行业活力的策

略再见成效。 联系中国证券投资基金

业

14

年发展历史观察， 我们可以得

出结论： 中国证券投资基金业内生增

长的动力仍旧强劲， 中国证券投资基

金市场的发展正在加速。

最年轻的金融行业

和它的大众缘

“中国的基金行业有着光明的前

途， 因为中国人庞大的储蓄需要有专

业的资产管理体制相匹配。 与此同

时， 不管是对优质股票和债券资产组

合的专业构建还是审慎的风险管理而

言， 中国广大投资人的要求都越来越

高。 这些都给中国的基金管理公司带

来了机遇。” 邓普顿资产管理公司执

行主席、 “新兴市场教父” 马克·默

比乌斯近期在接受上海证券报记者采

访时表达了他对中国证券投资基金业

的信心。

默比乌斯其实透露了两个非常浅

显却是极为关键的信息： 中国证券投

资基金业的发展有着得天独厚的群众

基础， 其发展壮大是中国理财市场的

客观需求； 另一方面， 证券投资基金

业发展的主要依托是保持其投资的专

业性， 这是中国基金市场发展和基金

业进步的基石。 中国基金业发展和基

金市场构建

14

年的历史经验其实也

证明了这一论断。

与中国资本市场其他金融机构发

展历史相比， 基金在中国是个新生事

物， 却是发展最为迅速的金融领域，

中国证券投资基金业用

14

年的时间

已经成功走过了国际基金业几十年的

历史。

1997

年

11

月， 国务院批准发

布了 《证券投资基金管理暂行办法》，

为中国基金业的诞生提供了 “出生

证”。 南方、 国泰、 华夏等

10

家基金

管理公司先后在

1998

年、

1999

年成

立， 称为 “老十家”。 相关主管部门

以 “老十家” 为平台， 对原有的基金

进行了调整， 整合为

29

只封闭式证

券投资基金， 总规模

197

亿元， 形成

我国新基金起家的 “本钱”。

“最初基金发行就像现在新股发

行一样， 网上发行， 摇号抽签， 中签

率很低。

1998

年

3

月

23

日，

A

股市

场首批两只公募封闭式基金———基金

金泰和基金开元通过交易所系统上网

发行， 有近

2000

亿资金蜂拥而至进

行抢购， 而这两只基金的发行规模各

只有

20

亿。 最终， 基金金泰和开元

的平均中签率仅为

2.5%

。” 国泰基金

董事长陈勇胜回忆起基金创业时的历

史仍然历历在目。 而今天的国泰基金

已经管理着

26

只公募基金和包括专

户、 年金、 社保、 投资咨询在内的近

60

个资产委托组合， 形成了丰富的

资产管理产品线， 能够满足不同风险

偏好投资者的需求， 公司长期业绩和

公众形象都为投资者所肯定。

中国基金业的第二次飞跃也是产

品创新和资本市场大牛市催生的结

果。

2001

年

9

月， 华安基金和南方

基金首批推出华安创新和南方稳健两

只开放式基金， 首发当日引起销售渠

道大排队， 火爆一时， 我国基金业的

发展由此进入了一个新的阶段。

2004

年基金发行遭遇 “井喷”， 当年

3

月，

海富通收益基金和中信经典配置基金

的首次发行规模双双突破

100

亿份。

随着股改的展开，

A

股逐渐由熊转

牛， 进入

2007

年，

A

股的火爆使得

基民数量暴增， 上至满头白发的退休

老人， 下至还在读书的大学生， 都为

“基” 疯狂。 当时证券营业部人满为

患， 银行里购买基金的人排成长龙，

发行规模几十亿上百亿的基金， 往往

几个小时内就销售一空。

刘晓艳， 现任易方达基金公司总

裁， 她的公募基金生涯始于一次偶然

的事件。 上世纪

90

年代末， 身为券

商的投资人员， 她看到了终生难忘的

一幕： 一对老年夫妇因为炒股亏损坐

在营业部门口台阶上痛哭。 “当时我

内心非常震撼， 也非常难受， 希望能

帮老百姓赚钱。”

公司领导告诉她： “去做基金

吧， 基金是给大众理财的。” 于是，

刘晓艳的人生在这里形成了转折。

2001

年， 易方达基金公司成立， 刘

晓艳任督察长， 由此进入了大众理财

行业。 经过

10

年多的时间， 截至

2011

年底， 易方达基金管理公募资

产

1433

亿元， 管理总规模接近

2000

亿元， 旗下基金累计分红超过

450

亿

元， 跻身行业三甲。

胡立峰， 银河证券基金研究中心

总经理， 在基民中有着广泛的知名

度。 他的成长其实也就是基金的大众

影响力提升的结果。 对基金市场的发

展他有着切身的体验： “

14

年前，

大多数普通老百姓并不知道基金为何

物， 今天， 总资产净值达

2.2

万亿的

近

1000

只各类型公募基金， 已经作

为最常见的理财产品进入了寻常百姓

家。 从第一只封闭式基金的低调上

市、 第一只开放式基金的火爆登场，

到

ETF

基金、

QDII

基金等创新产品，

从国内市场到国际市场， 基金产品变

迁的每一步都伴随着中国资本市场的

发展和国人理财观念的进步。”

从

2008

年开始， 受国际金融危

机等方面因素影响， 中国股市进入延

续至今的一次持续时间最长的调整

期， 基金行业规模受此影响出现了暂

时的下降， 但基金市场的发展并没有

因此停步， 基金业的创新动力反而在

熊市中被逐步激发， 量化投资、 被动投

资、 结构化产品、 海外投资、 机构业务

逐步兴起并走向成熟。 据最新的统计，

目前基金份额持有人账户总数超过

2.33

亿， 约有

40%

的城镇居民家庭参与基

金投资。 虽然经历了历史罕见的全球金

融危机， 普通投资者对基金的参与度不

仅没有下降， 反而保持了稳定增长的势

态。 目前的基金份额较

2007

年

10

月股

票市场高点时增长了

45%

， 并且创出

了历史新高， 投资者仍在不断增加对基

金的投资， 基金仍然是广大投资者重要

的理财工具。 对每个基金从业人员来

说， 这是一份沉甸甸的托付。

因为专业 所以值得信赖

“投资者把钱交给你打理， 说明投

资者信任你。 既然投资者信任你， 你的

所作所为要对得起这份信任， 专心致

志、 一心一意把信任转化为责任， 用良

好的业绩去回报投资者。” 华夏基金副

董事长范勇宏道出了基金行业发展的本

质。 他认为， 基金市场的发展最终还是

要用管理业绩说话。 基金在

14

年的时

间内发展成为国内最广泛的居民和机构

投资者理财工具， 其背后的主导因素还

是其专业性带来的长期稳定投资收益。

以 “为信任奉献回报” 为导向的华夏基

金成立于

1998

年

4

月

9

日， 目前雄踞

行业第一大基金管理公司的地位， 截至

2011

年

12

月

31

日， 公司服务

1600

万

投资人， 为基金份额持有人累计分红达

到

780

亿元。

“我之所以买基金还是看重基金公

司的专业能力， 它们有专业化程度比较

高的团队在进行管理和运作。 作为正规

军， 基金的长期业绩还是比较突出的。”

记者随机采访了身边一位南方基金的老

基民张先生， 他同时也是一位较为专业

的股票投资者， 他在自己投资股票的同

时也一直坚持投资基金。 老张的看法代

表了一些老基民的共同感受。 以南方基

金为例，

2002

年初至

2011

年底， 中国

股票市场经历了牛熊交替、 大幅波动的

10

年， 上证指数获得

33.62%

上涨， 在

此市场环境下， 南方基金旗下产品凭借

专业的管理能力， 合计为持有人赚取了

332

亿元回报， 为投资者实现累计分红

达到

481

亿元。

应该承认的是近年来不少投资者对

基金的体验较

2007

年以前出现了一定

的转变， 其实这与这一阶段发生了全球

金融危机和中国股票市场身处熊市直接

相关。 目前来看， 基金作为专业机构投

资者的投资能力还是经受住了考验。

2007

年以来国内股票市场经历了一个

高位回落的过程， 上证指数从

2007

年

10

月

16

日收盘

6092

点之后大幅下跌，

于

2008

年

11

月

4

日收于

1706

点， 较

历史高点跌幅达

72%

。 截至

2012

年

5

月

18

日， 上证指数收于

2344

点， 较历

史高点下跌

62%

。 虽然股票市场大幅

下跌， 但基金还是保持了平稳发展的态

势。

2007

年

12

月

31

日上证指数在历

史高位时， 基金份额为

22330

亿份， 净

值为

32756

亿元；

2008

年

12

月

31

日，

基金份额

25740

亿份， 净值

19389

亿

元； 今年

3

月

31

日上证指数仅为历史

高点的三分之一左右， 基金份额

26324

亿份， 净值

22071

亿元。 由此可以看

出， 虽然目前基金净值还没有恢复到

2007

年的最高水平， 但仅下降了

33%

，

远低于同期股票市场

62%

的跌幅， 并

远高于

2008

年金融危机时的水平。 整

体上看， 基金跑赢了市场。

根据中国证券登记结算有限公司

针对深圳证券交易所投资者所做的一

份调查， 在

2007

年至

2011

年的

5

年

时间里， 个人投资者总体是亏损的， 亏损

1554

亿元， 其中无论是小微投资者还

是大中投资者均呈现亏损状态。 而机

构投资者总体取得了盈利， 盈利

2176

亿元， 其中证券投资基金盈利

954

亿

元， 占机构投资者盈利金额的

44%

，

在所有机构投资者类型中遥遥领先。

这说明个人投资者通过基金间接投资股

票市场， 其投资业绩优于直接投资股票

市场。 基金整体上跑赢了散户和其他

机构。

普通投资者在对基金出现观望的同

时，

2008

年金融危机以来基金却更进

一步取得了专业机构投资者的认可和信

任。

2010

年

12

月

24

日， 为各类专业

机构投资者所瞩目的社保基金第三次

“选秀” 落幕。 全国社会保障基金理事

会公布了新增的

8

家机构为境内委托投

资管理人， 其中

7

家为基金

1

家为券

商。 这是社保理事会第三次在境内遴选

投资管理人。 至此， 社保理事会的境内

委托投资管理人增至

16

家基金及

2

家

券商， 共计

18

家机构， 基金一枝独秀

为社保基金所青睐。 截至

2011

年年底，

全国社会保障基金委托基金管理公司管

理的资产达到

2834

亿元人民币。 全国

社保基金总规模为

8688.4

亿元，

2000

年

~2011

年的平均收益率为

8.4%

， 比

同期的通货膨胀率高出

6

个百分点。

最近

5

年是基金特定专户业务突飞

猛进的阶段， 除全国社保基金之外， 目

前基金公司为

200

多家企业年金提供专

业化的投资管理服务， 基金业管理的特

定客户资产达到了

1032

亿元人民币。

在机构投资者加大对基金投资力度的情

况下， 今天基金管理公司的资产结构进

一步优化。

2007

年底， 基金公司资产

管理规模为

35178

亿元， 其中公募基金

占

93%

， 全国社保组合、 企业年金等

私募资产合占

7%

。 截至今年

5

月

18

日， 境内基金管理公司管理资产规模合

计

30162

亿元， 其中公募资产占

83%

，

全国社保组合、 企业年金、 专户理财等

私募资产占

17%

， 机构业务比例大幅

度提高。 对于基金的观察和评价， 机构

的视角也许能够给更多的普通投资者带

来启示。

毫无疑问， 目前的基金业仍处于成

长阶段， 投资业绩还不够稳定， 行业还

远未到成熟之时。 无论是规模、 客户群

都还没有成型， 未来随着全面业务领域

竞争的展开， 基金公司的各类风格将会

趋于明显， 投资者也将会更加信赖真正

专业、 诚信并能持续创造财富增值的基

金公司， 以专业见长的基金业的空间无

疑仅仅是刚刚打开。

从单兵突进到系统发展

很多观察者可能会忽视， 在群雄

并起的中国资产管理市场， 基金的行

业规模虽然不是最大的， 基金的发展

时间也仅仅是

14

年， 但基金却悄然

成为体系最为完善、 参与主体最为多

元、 开放程度最高、 市场化进程最

快、 透明度最高的领域， 基金正在成

为一个高效运转的市场体系。 在这个

体系中不仅包括基金管理公司、 基金

投资者、 基金销售和托管机构， 还包

括了独立基金评级评价机构、 专业基

金评奖机构、 第三方销售机构、 第三

方支付机构、 会计师事务所、 律师事

务所， 甚至还聚集了大量致力于基金

报道的公共媒体资源。 同时， 因其对

外开放的股权结构， 基金通过引进外

方股东把国际最主要的资产管理机构

带入了中国内地资本市场， 进而显著

提升了中国金融业的国际化程度。

“在短时间内， 没有一个金融行业

能够形成这么完备的市场体系， 中国的

基金发展确实称得上范例。” 在今年

2

月份刚刚拿到基金第三方销售牌照的好

买基金总经理杨文斌对此深有感触。

“

1998

年开始做基金研究评价时，

区区

10

来只基金， 基金公司和基金产

品的情况了如指掌。 现在不同了， 每周

都成立几只基金， 有些基金连名字都记

不住了啊。 要是不学习， 三天就赶不上

形势发展。” 中国基金市场的成长可以

说是日新月异， 快速诞生的新生事物让

研究基金

14

年的基金专业人士胡立峰

也应接不暇。

通过数据我们能够更进一步呈现

基金作为一个日益成熟市场的总体轮

廓。 截至

2012

年

3

月

31

日， 全国共

有

72

家基金管理公司， 其中

67

家发

行了基金产品， 管理资产规模达到

3.14

万亿元人民币， 其中公募基金

956

只， 规模

2.2

万亿元人民币， 从业人员

共计

10730

多人。 基金托管银行

18

家， 基金代销银行

59

家， 代销证券公

司

94

家， 独立基金销售机构

4

家， 基

金评价机构

10

家。 此外， 值得提及的

是， 目前国内近百家公共新闻媒体和

网站有针对基金的常规报道， 在财经

领域， 媒体对基金市场的关注度仅次

于股市， 基金行业置身于强大的社会

监督之下， 这对基金市场的健康运行

形成了有力推动。 另一方面， 基金产

品日渐丰富， 从封闭式基金发展到开

放式基金， 从股票型基金发展到混合

型基金、 债券型基金、 货币市场基金、

保本基金、 上市开放式基金、 交易型

开放式基金， 既有投资国内市场的基

金， 也有投资境外市场的

QDII

基金，

还有专门在香港市场发行的基金。 截

至

2012

年

3

月底， 基金持股约占沪深

股市流通市值的

7.95%

， 历史上曾达到

近

30%

的占比。 同时， 基金管理公司

的业务范围不断扩展， 从管理公募基

金发展到社保基金、 企业年金、 特定

客户资产等。 从第一批基金管理公司

的单兵突进，

14

年来中国基金业已经

初步完成了体系完善、 功能现代、 广

泛覆盖的基金市场的基本构建。

中国基金市场体系发展的另一个特

点就是其与生俱来的国际化禀赋。 除了

基金的法律法规和组织运行模式是主要

引进国际成熟市场经验之外， 中国基金

业的开放程度也走在了各类金融机构的

前列。

“基金取得成绩的一个重要原因是

始终坚持对外开放的原则。 到今天为

止， 我们合资公司数已经超过了公司总

数的一半。” 中国证监会基金监管部前

副主任洪磊对此有着深刻的认识。

目前中国基金行业共有

41

家合资

基金管理公司， 占公司总数的

57%

， 超

过了一半。

在洪磊看来， 基金的对外开放， 主

要起到了三个方面的作用： 一是提升

了基金公司对公司治理的理解； 二是

通过合资公司外方股东的言传身教，

基本建立了一套流程控制机制， 对内

部控制建立了很好的制度保障， 基金

行业基本做到制度健全、 执行有效；

第三 ， 基金行业引入了

QFII

制度 ，

QFII

的投资理念成为很多投资者的榜

样。 这三个方面都有利于中国基金业

第一时间吸收国际成熟市场最新的投

资方法和管理技术。

在对外开放的同时中国基金业还坚

持了 “走出去战略”。 通过

QDII

产品的

发行， 境内基金管理公司实现了为投资

者在全球配置资产的理想， 同时也更进

一步熟悉了国外同行规范的投研体系。

目前

16

家基金管理公司在香港设立资

产管理子公司， 其中

9

家取得

RQFII

资

格，

32

家基金管理公司获得

QDII

业务

资格，

54

只

QDII

产品规模达

621.44

亿

元人民币。 中国基金业的国际化色彩愈

加浓重。

“‘一流的业绩、 一流的产品、 一

流的服务’， 这不仅是投资人的理想，

更是公司砥砺奋进的目标。 我们有信心

用十年的时间成为具有国际竞争力的中

国领先的资产管理机构。 为您， 为我们

共同的梦想！” 这是嘉实基金总经理赵

学军对基金持有人和行业公众的公开承

诺。 在

10

年以前他如果这样说肯定会

被市场和媒体嘲笑， 但今天中国基金业

发展的态势和嘉实基金的实力已经让来

自于国内外的质疑者必须坐下来认真倾

听和思考这个愿景的可能性。

“在时间的跌宕起伏中， 我们相信

唯远见方能穿越眼前， 唯远见方能坚定

不移。 嘉实将继续以完善本土能力为基

点， 以追求一流业绩为核心， 在强化零

售、 机构和海外三个业务拓展平台基础

上， 坚持高绩效国际化的战略方向、 远

见稳进的经营方针， 鼓励创新业务， 辅

以卓越绩效导向的激励机制和业绩文

化， 构造 ‘大船结构’ 的组织发展方

式， 追求综合实力的全面卓越。” 赵学

军精心构造的 “大船结构” 也许正是未

来中国基金行业崛起于国际资产管理市

场的现实途径之一。

基金市场发展

关乎中国金融大计

中国基金业

14

年的历史说明， 基

金的发展促进了居民储蓄转化为投资，

支持了实体经济发展； 基金在发挥机构

投资者作用、 支持国内金融改革方面亦

是成绩显著； 作为资本市场最主要的买

方机构， 基金倡导的长期投资、 价值投

资等投资理念和方法， 对资本市场的健

康发展起到了推动作用； 基金的运作模

式对中国金融各行业起到了较好的示范

作用， 奠定了中国资产管理行业的规范

化运营基础。 行业发展

14

年， 为普通

基金持有人累计创造的投资盈利数目可

观， 为社保基金等机构投资人带来了稳

定的投资收益， 直接支持了中国社保体

系的发展。 作为资本市场最主要的机构

投资者， 基金积极参与股票的估值和询

价、 支持股权分置改革、 参与对投资上

市公司重大事项的表决等， 可以说中国

资本市场每一项大的革新都离不开基金

的参与和支持。

“应该进一步发展壮大中国的证券

投资基金市场。” 全国社保基金理事会

理事长戴相龙近期在上海发表的一次

演讲中再次提出了对基金业加速发展

的期望。

“中国资产管理行业仍大有可为，

也应该大有可为。 一个更趋成熟的基金

业和更完善的金融体系， 能够让中国的

老百姓以一种更加平衡和合理的方式来

配置自己的资产， 否则很多资金只是

流向了房地产投机等不理性的领域。

我对中国基金业的前景很有信心， 未

来几年中， 中国基金业必将迎来令人

振奋的飞速发展！” 当得知记者准备对

中国基金行业发展做一个总结性的报

道时， 高盛资产管理公司主席、 “金

砖四国” 概念创始人吉姆·奥尼尔迅速

给我们发来了他的观点。 未来中国基

金业的发展将不会让吉姆·奥尼尔的乐

观落空， 因为中国方兴未艾的理财市

场需求和中国资本市场的自我革新能力

正在被激发， 这一切都将推动中国基金

市场的进一步繁荣。

（上海证券报记者 王文清 孙旭）
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14

年发展，基金业站在了中国资产管理市场舞台中央

吴比较

/

制图

●

进入

2012

年的中国证

券投资基金业正在经历一次

自发性的创新浪潮

，

这一浪

潮很可能把基金市场推高到

一个新的发展阶段

。

●

春江水暖鸭先知

，

从

近期逐步

“

升温

”

的基金市

场来看

，

中国证券投资基金

行业正在经历一次以投资者

需求为导向

、

以中国资本

市场系统性 改 革 为 依托的

产品升级过程

，

依靠创新撬

动资产管理规模和行业活力

的策略再见成效

。

联系中国

证券投资基金业

14

年发展

历史观察

，

我们可以得出结

论

：

中国证券投资基金业内

生增长的动力仍旧强劲

，

中

国证券投资基金市场的发展

正在加速

。


