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基金公司借第三方定向发售专户

证券时报记者 姚波

银行渠道拥堵， 部分基金公司

在财新发基金时， 把目光投向第三

方销售机构培育的高净值客户。 据

证券时报记者了解， 目前已有不少

基金公司开始和第三方合作设计专

户产品， 这类产品针对第三方客户

需求定制， 并只在第三方自有渠道

发行， 形成了第三方定向包销专户

产品的新型销售模式。

11

月刚刚发行的 “鹏华基

金—展恒—香港高收益债券资产管

理计划”， 便是鹏华和北京展恒理

财合作设计并由展恒包销的一只专

户产品。 据证券时报记者从相关渠

道了解， 该产品是展恒获得代销资

质后发行的首只基金专户产品， 在

鹏华基金征询了展恒及其高净值客

户投资需求之后， 为其量身定制

的。 由于是主要面向展恒的客户

需求， 鹏华除了自己直销渠道外，

并没有通过其他渠道销售该专户产

品， 而是全权委托给展恒销售。 此

外， 据好买基金人员透露， 近期与

鹏华基金合作的另一只高收益债分

级专户产品也会很快上线， 同样会

采取第三方包销的模式。

深圳某基金公司市场部人士透

露， 现在银行渠道代销产品众多，

很难挤进去。 与第三方机构合作，

开辟了专户渠道的新合作模式， 该

公司的专户发行现在更多倾向于走

第三方渠道包销的路子， 第三方机

构都非常重视， 销售情况不错。

展恒理财总经理助理林科向证

券时报记者表示， 第三方销售机构

往往比基金公司更贴近客户， 通常

会先摸清楚客户需求， 并拿出产品方

案去和各家基金公司谈合作。 由于是

针对自家客户需求， 基金公司也会全

权委托代销。

景顺长城产品开发部总监陈爱萍

则表示， 基金公司对月第三方的合作

的态度是乐见其成， 对基金公司而

言， 渠道越分散越好， 在筛选第三方

时， 主要考虑其销售业绩和成本。

据了解， 自今年

2

月证监会正式

颁发首批独立基金销售牌照以来， 迄

今已有

9

家机构获得基金销售资格。

这部分第三方机构不仅可以代销公募

基金产品， 还可以代销基金专户产

品， 改变了过去基金专户销售主要依

赖银行渠道的局面。 目前， 在第三方

独立机构中， 和基金公司合作发行专

户产品最多的包括诺亚正行等第三方

机构。
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南方旗下债基

整体业绩领先

德圣基金研究中心 《债券基金前三季度

业绩盘点报告》 显示， 截至三季度末， 南方

基金旗下债券基金以

9.07%

加权平均净值增

长率夺得整体业绩第一名。 今年以来表现最

佳的

10

只债券基金中， 南方广利

A/B

、 南

方广利

C

、 南方多利

A

三只产品今年以来分

别以

12.13%

、

11.32%

、

10.29%

的净值增长

率， 分列第二、 四、 十名。 （杜志鑫）

利好或推高资源板块

抢反弹首选鹏华资源

B

近期， 资本市场迎来诸多利好， 作为反

弹 “急先锋”， 鹏华资源分级基金不仅有高

于规模指数的高弹性， 借助其杠杆设计能进

一步放大反弹收益。 海通证券数据显示， 截

至

11

月

1

日收盘， 鹏华资源

B

上涨

3.4%

，

成交量达

1542

万， 成为市场上抢反弹的创

新工具。 市场人士指出， 目前鹏华资源

B

仍具备很大溢价空间， 看好后市的投资者或

可近期在场内买入， 以期通过市场反弹获取

超额收益。 （朱景锋）

基金三年期业绩

“三冠军”齐聚嘉实

以三年期业绩来考察基金投研实力已成

为共识。 截至

10

月

31

日， 过去

3

年上证综

指下跌超过

30%

， 晨星数据显示， 嘉实旗

下有

7

只主动偏股型基金三年期业绩均取得

正收益。 其中， 嘉实优质、 嘉实增长、 嘉实

泰和基金三年期回报率在同类基金中居于榜

首 ， 回报率分别为

16.59%

、

19.54%

和

7.75%

。 嘉实股票投资部总监刘天君表示，

公司内部考核体系中， 两年、 三年的业绩权

重占主流。 （孙晓霞）

国泰前三季度

债基资管规模增长

50%

数据显示， 截至三季度末， 国泰基金

旗下两只债券型老基金的资产管理规模为

37.4

亿份， 较

2011

年底增加了

14.45

亿元，

增幅超过

50%

。 银河证券数据显示， 截至

9

月

28

日， 国泰金龙债券今年以来净值增长

率为

7.53%

， 在同类

77

只基金中名列第

8

；

国泰双利债券今年以来净值增长率

5.23%

，

去年年底成立的国泰信用互利分级债券则

为

5.5%

。 （张哲）

第三方销售盈利模式

困局难破

证券时报记者 程俊琳

第三方销售机构， 作为一只新军

杀进基金销售市场， 想要生存， 必须

寻找一条区别于其他公司的路径。 不

过， 在销售无量、 新业务无迹可寻之

时， 第三方机构似乎有点急， 竟然在

基金代销之余， 瞄上了广告业务。

“第三方基金销售开始卖广告

了。” 上海一家基金公司市场部负责

人透露。 据了解， 目前不止一家第三

方销售机构将自己网站的位置标价出

售， 为有持续营销需求的基金做链接

支持。 “事实上， 一些第三方网站的

运营水平实在很业余， 拿这种资源来

卖广告， 我个人认为， 是他们太想赚

钱了。” 一位电子商务总监直言表示。

他还透露， 第三方在做代销渠道过程

中， 还提出了不给基金公司客户资料

等附带条款。 “感觉上有些第三方机

构已经将自己视为银行渠道， 但其客

户体量却根本无法与银行相比。”

不过， 第三方销售机构也觉得很

冤， 作为新生力量， 在成长初期， 多

方尝试各种盈利模式， 是必经的过

程。 只是， 在寻觅过程中， 或许有些

第三方太过 “着急”， 把 “立竿见影”

实现回报动作了一切业务的出发点。

事实上， 第三方销售大可不必过

于着急。 在英、 美等成熟市场， 通过

第三方理财顾问等方式销售的基金占

总额的一半， 主要盈利点在于收取咨

询服务费及少量销售中介费用。

“单纯卖基金肯定无法为第三方

带来收益， 应该依靠各类增值服务打

开空间。” 一位第三方销售机构掌门

人表示， 银行对于基金的服务并不充

分， 这其实给第三方留下了空间， 如

果从这个方向突破， 未必不能找到适

合自己的路径。

不过， 显然这是一条充满荆棘的

道路。 第三方目前的人力财力均无法

支撑这样的基础性建设， 由此， “卖

广告” 这样的短视行为也就可以理

解。 虽然一些第三方机构掌门人已经

做好了

2-3

年内不盈利的准备， 但

如果这个时间比他们预期的更长， 第

三方们， 你们准备好了吗？

信达澳银稳定增利

A

11

月

6

日首次打开申购

信达澳银日前公告称， 旗下信达澳银稳

定增利分级债基金

A

类份额将于

11

月

6

日

开放申赎， 这将是该基金成立以来首次打开

申赎。

稳定增利

A

约定收益为

1

年期银行定

期存款利率的

1.3

倍， 根据当前银行存款利

率水平测算， 下期 （

2012

年

11

月

7

日至

2013

年

5

月

6

日） 稳定增利

A

约定年化收

益预计为

3.90%

。 （朱景锋）
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家基金公司规模超越

2007

年巅峰

中银、工银瑞信和建信等三大银行系基金公司，位居规模扩增三甲

证券时报记者 朱景锋

5

年熊市， 千亿级基金公司沉

沦， 但也有小公司获得了成长。 基金

业长期规模变迁的背后， 折射的是业

绩、 渠道和产品的永恒主题。

小公司逆势成长

2007

年底， 基金管理规模达到

3.276

万亿的巅峰， 但随后， 股市大

幅下跌， 规模随之缩水，

2008

年三

季度创出

1.843

万亿的低点。 截至今

年三季末， 基金总规模为

2.434

万亿

元， 较

2007

年的高峰期减少

8420

亿

元， 缩水

27.11%

， 但比

4

年前 （即

2008

年三季度） 的最低点增加

5903

亿元， 增幅为

32.02%

。

Wind

资讯统计显示， 在基金行

业整体规模大幅缩水的情况下，

纳入统计的

57

家基金公司中仍有

16

家的总规模逆势增长， 超越了

历史巅峰， 有

6

家基金公司今年三

季末规模较

2007

年底规模增长

1

倍以上。 新华基金在

2007

年底时，

规模只有

8.34

亿元， 在所有基金公

司中排名倒数第一， 但到今年三季

末， 规模增至

70.9

亿元， 增加

7.5

倍， 成为近

5

年规模增长最快的公

司。 大摩华鑫、 金鹰今年三季末规

模分别为

127

亿元和

60

亿元， 较

2007

年底增长

2.07

倍和

1.65

倍。

这三家曾经规模最小的基金公

司逆势增长的主要原因还在于业绩

表现， 新华基金在

2009

年和

2011

年总体业绩大幅领先， 金鹰基金则

在

2008

到

2010

年连续三年业绩表

现突出， 大摩华鑫旗下大摩资源则连

续多年业绩排名领先。

若以规模增加绝对额计算， 中

银、 工银瑞信和建信等三大银行系基

金公司毫无疑问是熊市中的大赢家。

这三家公司截至今年三季末， 规模分

别达

590

亿元、

887

亿元和

566

亿

元， 比

2007

年底分别增加

340

亿元、

304

亿元和

249

亿元， 增幅分别达

136%

、

52%

和

78%

。 中银基金成为

熊市中规模增加最多的公司， 除了靠

得天独厚的渠道优势之外， 最主要的

还是该基金连续多年业绩的持续领先

表现。 这也意味着， 如果基金公司能

实现业绩和渠道双轮驱动， 那成长的

效果将会十分显著。

此外， 天弘、 万家、 国联安、 中

欧、 招商、 华泰柏瑞和富国基金， 截

至今年三季末 ， 规模也都超过了

2007

年的高峰， 天弘、 国联安、 招

商和华泰柏瑞均依靠产品创新成功突

围。 显示产品已经成为继业绩和渠道

之后基金公司成长的第三条道路。

大公司缩水超行业水平

当然， 熊市中大部分基金公司经

历了规模缩水之痛， 特别是一些辉煌

一时的大型公司规模缩水幅度远超行

业。 据

Wind

资讯统计显示， 共有

21

家基金公司今年三季末规模比

2007

年底减少

40%

以上， 其中遭腰斩的

达

13

家。 牛市之王中邮创业基金自

2007

年以来规模大幅缩水， 截至今

年三季末规模减少

543

亿元， 缩水比

例达

70.58%

。 曾经规模居前的华宝

兴业基金、 长城基金、 光大保德信基

金、 融通基金等公司规模缩水均在

50%

以上。

而以缩水绝对规模计算， 则以博

时基金和大成基金最为显著， 博时基

金在

2007

年底总规模达

2216

亿元，

仅次于华夏基金高居第二名， 但到今

年三季末， 规模只有

1231

亿元， 规

模缩水达

985

亿元； 大成基金

2007

年底总规模也高达

1399

亿元， 但到

今年三季末只剩下

688

亿元， 缩水

710

亿元。

实际上， 更令人不可思议的是，

有

15

家基金公司在今年三季末的规

模比

4

年前 （

2008

年三季末） 的最低

点还要低， 其中包括博时、 大成、 中

邮创业、 海富通、 景顺长城、 长城、

上投摩根和光大保德信等曾经的大中

型基金公司。

第三方销售加入基金首发队伍

渠道作用大于实际效应；一些销售公司面临“零成交”尴尬境地

证券时报记者 程俊琳

新基金发行市场迎来了新的参

与力量———第三方销售机构。 不

过， 在新基金普遍低迷的环境中，

第三方销售机构的加入， 渠道打通

作用或许大于实际效应。

8

家第三方涉足基金首募

公开资料显示， 目前正处于

发行期的新基金中， 出现了

8

家

第三方销售机构的身影。

具体来看， 好买基金代销了

华泰柏瑞稳健收益、 天弘安康养

老、 富国纯债等

5

只新基金； 北

京展恒涉足金鹰元泰精选信用债以

及中邮稳定收益

2

只新基金； 上海

长量则销售华泰柏瑞稳健收益、 上

投摩根核心优选和金鹰元泰精选信

用债

3

只新产品； 数米网销售天

弘安康养老、 建信纯债等

5

只新

基金； 浙江同花顺销售两只新基

金， 分别为上投摩根核心优选和

金鹰元泰精选信用债； 众禄则销

售天弘安康养老、 景顺支柱产业

等

7

只新基金； 上海天天消瘦天

弘安康养老、 富国纯债等

4

只新

基金。

数据显示， 好买基金、 数米网

以及众禄所代销的新基金产品数量

最多， 金鹰元泰精选信用债则是目

前基金公司新产品中开通第三方销

售的渠道最多的， 几乎涉及上述所

有销售平台。 不过， 大型基金公司

并未通过第三方销售机构进行新基

金的首发。

上海一家第三方销售机构负

责人表示， 开通新基金发行第三

方渠道， 只需要在过去上线的基

金公司合同之外， 再补签新基金

代销协议， 从流程上来说， 并不

需要耗费第三方很大精力。 “过

去未在新基金首发中出现， 或许

是因为拿到牌照之后， 每家第三

方都在寻求基金公司上线数量，

因此未能顾及新发基金领域。” 该

负责人表示。

新基金销售难放量

据证券时报记者了解， 虽然

第三方销售开始参与新基金首发，

但他们不得不面对的是 “零成交”

的销售现实。 据一家开通了多家

第三方代销的基金公司人士表示，

发行过程中反馈的数据再度证明

了此前公司预期———第三方销售

难见 “量”， 而最终结果他们比我

们预期的还要差。

上海另一家第三方销售机构负

责人私下表示， 第三方销售在基金

首发上会采取谨慎策略。 “新基金

尤其是没有多少过往业绩可参考的

新产品， 本着谨慎原则， 我们并不

会主动推荐， 对基金公司来说， 开

通第三方或许仅仅是增加一个销售

渠道。”

前述市场总监还表示， 不少

基金公司选择不与第三方开展首

发合作， 除了预期看不到销售量

外， 还有一个更大原因是， 过去中

小基金公司牵手中小银行， 在一些

托管业务较少的银行处能拿到相对

较低的尾随价码， 第三方统一

40%

甚至以上的尾随价码打破了原来的

局面。 “在当下情况， 不与第三方

合作或许才能继续和中小银行谈

判。” 他认为。

迷你基金数量连续

5

年增加

见习记者 邱玥

从

2008

年到

2012

年， 市场长

熊， 迷你基金越来越多。 部分业绩

较好的迷你基金也难逃赎回。

Wind

数据显示， 迷你基金产品

在不断增加。 截至今年三季度末，

市场上共有

333

只主动投资股票型

基金， 规模低于

2

亿元的迷你基金

有

63

只， 占比

18.92%

。 而这一比例

已连续

5

年增长。

2007

年牛市， 迷

你基金几乎绝迹；

2008

年股市暴跌，

出现

7

只迷你基金， 占比

5.15%

；

2009

年股市反弹， 但迷你基金的比

例还是上升至

8.2%

；

2010

年， 迷你

基金

26

只， 占

11.06%

； 到

2011

年，

迷你基金

41

只， 占比

14.14%

。

在今年的震荡行情中， 部分

迷你基金发挥其船小好掉头的优

势， 业绩表现突出。

Wind

数据显

示， 从主动股票型基金的回报率

来看， 纳入统计的

290

只基金中，

有

41

只

2

亿元以下的基金排名进

入前

50%

， 有

6

只基金跻身前

50

名。 排名最靠前的长信内需成长，

今年以来回报率为

11.38%

， 在同

类基金中排在第

22

位。 银河竞争

优势成长不仅在今年获得了

8.78%

的收益， 该基金

2008

年成立以来

的总回报率达

59.8%

。 而目前资产

规模低于

5000

万元清盘线的国联

安红利的业绩也不差， 今年获得

了

1.03%

的正收益， 成立以来总回

报率

8.11%

。

不过良好的业绩表现还是没能留

住投资者。 银河竞争优势成长除了在

2010

年二季度有约

6000

万份的净申

购， 该基金自成立以来份额一直呈震

荡下行趋势。 长信内需成长自去年年

底成立以来， 份额也一直在缩水。

统计发现， 目前低于

2

亿元的

63

只主动股票型基金大部分发行的时候

就规模偏小， 仅有

4

只成立时规模超

过

10

亿元， 分别为方正富邦创新动

力、 光大精选、 国泰事件驱动和大成

核心双动力。 随着申购赎回的打开，

这

4

只基金规模逐渐萎缩。 国泰事件

驱动

2011

年

8

月首募

17.31

亿元， 截

至今年三季度末， 仅剩

1.45

亿元； 方

正富邦创新动力， 规模由首募的

13.14

亿元下降到目前的

9510

万元。

大基金公司

单位规模支付佣金更低

近期， 基金公司交易佣金成为

市场关注热点， 尽管大基金公司在

绝对佣金金额上普遍高于中小公

司， 但考虑到规模因素， 大基金公

司的单位规模支付佣金的规模或股

票周转率更低。

据悉， 单位规模支付佣金量主

要由股票周转率和佣金费率两方面

决定。 银河证券基金研究中心总经

理胡立峰表示， 从

1998

年

3

月开

始， 基金公司向证券公司租用席位

进行股票及证券交易， 佣金率统一

规定为万分之八左右， 所有基金管

理公司和证券公司都执行同一标

准。 单位规模佣金量主要由基金股

票周转率决定。 天相统计显示， 从

2011

年年初到今年中期， 大基金

公司股票周转率持续低于行业平均水

平。 十大基金公司

2011

年上半年、

下半年和今年上半年的股票周转率分

别为

93.42%

、

81.24%

和

89.37%

， 而

同期行业平均水平分别为

109.13%

、

95.31%

和

105.39%

， 十大基金公司平

均比全行业低

15

个百分点左右。

华夏、 易方达、 嘉实、 南方和博

时五大基金公司，

2011

年上半年、

下半年和今年上半年的股票周转率分

别为

102.76%

、

79.52%

和

91.52%

，

和十大公司平均水平不相上下， 显著

低于行业平均水平。 易方达基金股票

周转率分别为

71.31%

、

57.44%

和

60.05%

， 均在五大公司中最低， 即单

位主动偏股基金所支付的佣金金额也

是五大公司中最低的。

(

杨磊

)

银华中票

50

指数债基

今日起发行

国内首只跟踪中证中票

50

债券指数的

债券型指数基金———银华中证中票

50

指数

债券基金今日起正式发行， 投资者可以通过

银华基金直销中心以及中国银行等代销网点

认购。

银华中证中票

50

指数债券基金为被动

式指数基金， 采用最优复制法， 主要以标的

指数的成分券构成基础， 根据基金资产规

模、 日常申赎情况、 市场流动性以及银行间

和交易所债券特性等进行优化。

(

贾壮

)

邱玥

/

制表 翟超

/

制图

银河收益债券基金

每

10

份分红

4.8

元

银河基金公司发布公告， 旗下固定收益

类产品银河收益债券基金将于本周进行

2012

年度首次分红， 每

10

份基金份额派发

现金红利

4.8

元， 权益登记日、 除息日为

11

月

8

日， 现金红利发放日为

11

月

9

日。

据统计， 银河收益自

2003

年

8

月成立

以来， 包括此次在内已分红

10

次， 每

10

份

基金份额累计分红

10.9

元。

（贾壮）


