
将业绩报酬分给渠道

私募基金高价
买路

“

傍
”

银行
证券时报记者木子

私募传统的利润分成模式遭遇挑

战， 由于需要借助私人银行渠道实现规

模上的“飞跃”，一私募产品在支付传统

的固定管理费和业绩提成后， 还 “破天

荒” 从自己的业绩报酬提成中拿出相当

部分送给银行。

这种全新的利润分配模式， 引发了

业内的关注，支持与反对的声音都不少。

有反对者就表示，“在私募给合作方

的付费中，比例从来没有如此之高。”、有

熟悉私募销售的人士称， 私募给银行付

费太多， 有急功近利、 靠渠道拼规模之

嫌，对本来还比较孱弱的私募行业来说，

这是“坏了规矩”，会进一步削弱私募和

银行的对话能力；另一方面，私募追求绝

对收益， 其盈利模式应该不同于公募基

金收取管理费收入，不宜盲目扩张，而且

规模过大反倒不利于做出业绩。

支持者则认为， 私募基金和银行的

合作模式本来就“类公募”，对于一直无

缘银行渠道的私募而言，“傍” 上银行意

味着打开了巨大的想象空间， 至于需要

为此付出多少成本， 私募可以自己核算

成本收益，只要风险可控，“天价买路”完

全是市场行为。

此外， 一部分公募基金经理转投私

募， 他们的从业经历和特点适合掌管规

模较大的产品，而且，一些“前公募”的投

资明星也有强大的市场号召力。“如果人

家有能力管理规模大的私募产品， 又能

做好绝对收益，何乐而不为？ ”

有业内人士表示，“私募基金的公募

化”值得关注，随着越来越多的公募基金

经理转投私募， 无论在投资理念投资风

格上，还是在市场营销中，私募基金都出

现了公募化的倾向。 上述私募基金的基

金经理就曾在公募基金从业多年， 深知

银行渠道在基金发行中无可比拟的重要

性，将“搞定银行大于一切”的公募营销

思路带到了私募。“这也算是人才流动带

来的业务模式借鉴吧。 ”

尽管业内尚存争议， 私募和银行合

作的模式得到了市场的认可。据了解，该

私募产品的首个开放日即将到来， 来自

银行渠道的消息表明， 由于两个多月以

来业绩出色， 预约购买该产品的投资者

相当踊跃，该产品已设定了

20

亿元的规

模上限。

基金参与打新热情不高
证券时报记者胡晓

� � � �随着

A

股市场陷入调整，新股上市

首日涨幅也不尽如人意， 数据统计显

示，最近几只新股，基金的参与热情较

前期有所降低，尤其是规模较大的基金

公司，在打新中更是难觅踪迹。

日前，日海通讯公布了其网下配售

结果，结果显示，共计有

71

只基金参与

了其网下配售，华夏、博时和易方达等

规模较大的基金都鲜有参与，分别有

2

只、

1

只和

2

只基金参与网下申购，而

大成、宝盈等参与程度则比较高，分别

有

5

只和

4

只基金参与。基金参与东方

园林的程度也和日海通讯差不多。

WIND

数据统计显示， 共计有

76

只基

金参与东方园林网下打新，其中中银基

金参与热情较高， 共有

6

只基金参与，

中海基金也有

5

只基金现身网下配售。

这已算近期基金参与比较多的新

股，近期发行的海大集团、威创股份和

中利科技， 基金参与的热情都不高。

WIND

数据统计显示，海大集团和中利

科技分别只有

34

只和

35

只基金现身

网下配售。

不仅是小盘股出现这样的情况，大

盘股也同样遇到这样的情况，不久前发

行的招商证券也同样受到了基金的冷

遇。 据业内人士介绍，对比今年已发行

的大盘股的询价和中签结果，可以发现

招商证券网下冻结资金远远大于有效

申购资金，这表示，相当数量的机构投

资者在招商证券网下累计投标询价过

程中，没有按发行价格区间上限进行申

购，只是“友情”参与了询价过程，中签

意愿较低。

业内人士认为， 基金参与网下打

新热情降低，主要是由于部分新股发

行定价较高， 还有

3

个月的锁定期，

而股市前景也较不明朗，担心出现亏损

所致。

基金简称 基金类型 托管银行 咨询电话 发行期限
中欧小盘 股票型 邮储银行

４００－７００－９７００ １２

月
１

日到
１２

月
３１

日
华富

１００

指数型 交通银行
４００－７００－８００１ １１

月
２３

日到
１２

月
１８

日
华安动态 混合型 工商银行

４００－８８５－００９９ １１

月
２３

日到
１２

月
１８

日
招商中小盘 股票型 工商银行

４００－８８７－９５５５ １１

月
２４

日到
１２

月
２２

日
添富策略 股票型 工商银行

４００－８８８－９９１８ １１

月
１８

日到
１２

月
１８

日
大摩强收益 债券型 中国银行

４００－８８８８－６６８ １１

月
１７

日到
１２

月
１８

日
天弘周期 股票型 工商银行

４００－７１０－９９９９ １１

月
１６

日到
１２

月
１５

日
银河

３００

指数型 建设银行
４００－８２０－０８６０ １１

月
１６

日到
１２

月
１８

日
东吴新经济 股票型 建设银行

０２１－５０５０９６６６ １１

月
１２

日到
１２

月
１１

日
汇丰中小盘 股票型 建设银行

０２１－３８７８９９９８ １１

月
１０

日到
１２

月
８

日
富国

３００

指数型 工商银行
４００－８８８－０６８８ １１

月
１１

日到
１２

月
１１

日
南方深成联接 联接基金 工商银行

４００－８８９－８８９９ １１

月
９

日到
１２

月
４

日
荷银红利 股票型 建设银行

４００－６９８－８８８８ １１

月
２

日到
１１

月
３０

日
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四个月新增
10

只交易型基金
基金三年业绩大考
常胜将军不足一成

近两年来股市起起伏伏，虽然基

金行业发行了

200

多只、

4000

多亿

份新基金，但基金的总份额却依然保

持在

2.3

万亿份左右。 这种滞涨现

象，引发了业内的广泛关注。

天相统计显示， 从

2007

年底到

今年三季度末，基金总份额仅从

2.24

万亿份增加到了

2.32

万亿份， 其中

只有去年年底由于货币市场基金年

底份额激增，导致基金总份额达

2.57

万亿份，其它每个季度的管理份额都

在

2.26

万亿份到

2.31

万亿份之间。

滞涨现象重现
据悉，

2007

年基金总份额从

6000

多亿份一举增加到了

2.24

万亿

份，从那以后，基金总份额的增长十

分缓慢， 到

2009

年三季度末只增长

了

800

亿份， 增长幅度不到

4%

，平

均每年只增长

2%

左右。

特别是在

2009

年， 年初基金总

份额为

2.57

万亿份， 第一季度货币

基金巨额赎回之后基金总份额变成

2.31

万亿份，尽管在后来的半年时间

里，新基金销售明显好转，股市也出

现了大幅上涨，但基金的总份额几乎

纹丝不动， 今年二季度末还是

2.31

万亿份，三季度末只是轻微环比增长

了

100

亿份。

事实上， 在中国基金业发展中，

也曾经出现过类似的基金总份额滞

涨现象，那是发生在

2005

年到

2006

年三季度之前。

在

2004

年上半年开放式基金

热销，诞生两只百亿基金之后，股市

的持续调整让基金份额增长在

2005

年基本处于停滞状态。 到了

2006

年

上半年， 股市好转让新基金发行规

模迅速增加， 但老基金投资者回本

后大幅赎回股票基金，

IPO

重启后货

币市场基金遭遇大赎回， 这两类基

金规模持续减少抵消了新基金的增

量规模， 让基金业总份额连续一年

半时间里处在

4000

亿份到

5000

亿

份之间。

深圳一家基金公司市场负责人

表示， 目前基金公司管理的份额难

以增长， 是

2007

年基金业发展太快

留下的“后遗症”，那时侯高位介入

的基金投资者不断地赎回基金，逼

迫基金公司只有发行更大规模的新

基金才能阻止基金公司管理份额的

减少。

赎老买新
与基金总份额滞涨相对应的是

投资者“赎老买新”，新基金募集资金

规模看似“风光”，其实只是能够弥补

老基金的赎回而已。

据悉，

2008

年以来新募集的基

金数量达到了

200

只以上，平均每只

新基金募集了

20

亿份左右， 总募集

份额也超过了

4000

亿， 特别是今年

以来指数基金和其他偏股基金热销，

新基金今年以来的募集份额已经超

过

3000

亿。

本报统计显示，

2007

年底的

2.24

万亿份老基金到今年三季度末

只剩下

1.99

万亿份，减少了

2500

亿

份，其中普通股票基金和混合基金是

净赎回的主力， 分别净赎回

1230

亿

份和

1145

亿份， 净赎回比例分别达

到了

12.88%

和

14.68%

。 货币基金的

资产规模来了一个“过山车”，先是在

2008

年从

1120

亿份增加到

3890

亿

份， 然后又在今年前

9

个月又从

3890

亿份回到了

1120

亿份。

业内人士分析，这

4000

多亿份的

新基金其实只带来了

800

亿份的增

量，

2500

亿份是老基金赎回的份额，剩

下的

1000

亿份左右是自身赎回的。 和

2005

年到

2006

年一样，“赎老买新”也

是本轮基金总份额滞涨主要的原因。

在国内五大基金公司中，华夏和

易方达两家基金公司从

2008

年以来

管理基金份额有所增长，而另外三家

基金公司管理份额都有有所减少。

“即使是大基金公司， 这两年想让基

金份额增长都不是件容易的事情！ ”

一基金分析师表示。

在新基金销售过程中，银行渠道

为了推销新基金而鼓励投资者赎回

老基金，让中国基金业的“赎老买新”

现象更加普遍。

指数基金份额增长最快
从各类型基金来看，指数基金增

长速度最快。 天相统计显示，指数基

金管理份额从

2007

年年底的

1250

亿份增加到了今年三季度末

2550

亿

份，份额增长了一倍以上，并且最近

两个月不断有大的新指数基金成立，

易方达和广发两家基金公司的新指

数基金合计募集接近

300

亿份。

债券型基金依靠

2008

年新发的

40

多只基金， 总份额去年年初到今

年三季度末从

580

亿份增加到了

900

亿份，增长了

72.4%

。开放式股票

型基金和混合型基金受老基金大幅

赎回的影响，份额都有所减少，分别

减少了

400

亿份和

800

亿份左右。

业内专家分析，

2008

年是偏股

基金份额向低风险的货币和债券基

金转移，今年以来是股票基金、混合

基金和低风险基金向风险收益程度

最高的指数基金转移，基金份额内部

转移是主流，基金总份额的外延式快

速增长还需要等待时机。

中欧中小盘
12

月
1

日正式发行
证券时报记者程俊琳

本报讯
中欧基金第

5

只产品中欧

中小盘股票基金（

LOF

）将于

12

月

1

日

至

12

月

31

日在全国公开募集。 投资者

可通过邮储银行、招商银行等银行网点、

国都证券等各大券商机构进行认购。

据了解， 中欧中小盘股票基金投资

目标锁定在具有持续成长潜力以及未

来成长空间广阔的中小型企业， 不低

于

80%

的股票资产将投资于中小盘股

票。 据了解，其股票资产占基金资产的

60%-95%

；债券、货币市场工具、权证、

资产支持证券等资产占基金资产的

5%-40%

。

中欧中小盘拟任基金经理沈洋表

示， 中小企业在经济复苏期间成长潜力

巨大，今年业绩表现突出。整个市场的估

值低于历史均值，明年存在提升空间；而

存款活期化和热钱流入提供了充足的流

动性，为股市打开了向上的空间。沈洋进

一步分析认为， 中央经济工作会议召开

在即，在“调结构”背景下，预计政府将出

台政策支持中小企业和新兴产业的发

展。目前看好汽车、家电、零售、医药等消

费品行业，四季度为传统的消费旺季，这

些行业的业绩增长较为确定。同时，电气

设备行业因为低碳经济概念值得期待，

此类上市公司大多数属于中欧中小盘基

金的投资范围内。

两
“

航母
”

基金公司
获批新基金

本报讯
记者从博时基金和华

夏基金获悉，两家基金公司于上周都

获批了新基金，其中，博时基金获批

了博时上证超大盘

ETF

及其联接基

金，华夏基金获批了华夏盛世精选基

金。 近期市场调整幅度颇大，上周

A

股市场更是创出了近三个月以来单

周最大跌幅，适逢此际，市场人士认

为华夏和博时两家基金公司新基金

获批发行无疑是一个积极信号。

据介绍， 博时上证超大盘

ETF

跟踪的上证超级大盘指数， 其成分

股汇聚了沪市

A

股规模大、流动性

好的

20

家超级蓝筹，每一家几乎都

是各行业的龙头企业，包括投资者耳

熟能详的中国人寿、中国平安、中国

联通、中信证券、中国远洋等。华夏盛

世精选股票基金是主动管理的股票

型基金，通过把握中国经济的长期发

展趋势和周期变动特征，优选行业精

选个股，帮助投资人挖掘不同发展阶

段下的优势资产及行业投资机会，分

享经济增长并战胜通胀。

目前华夏和博时是国内资产管

理规模排名第一、 第二名的基金公

司， 两家基金公司都有较强的号召

力，今年

7

、

8

月份，华夏、博时两家

基金公司发行的新基金募集规模都

很大。 专家认为，一旦发行募集，两

家基金公司的新基金规模可能都会

很可观。

WIND

统计显示， 近期新基金

发行节奏明显加快， 目前正在发行

的新基金有

15

只，其中，

14

只新基

金是偏股型基金， 除了中小基金公

司发行的新基金之外，华安、南方、

富国等老牌基金公司的新基金也在

发行之列。

记者还了解到，近期广发、易方

达、 国泰等基金公司的新基金情况

良好，其中，广发中证

500

基金募集

了

86.36

亿份， 国泰中小盘成长募

集了

51.11

亿份，易方达深

100ETF

联接基金的募集规模达到

190

亿

份，广发中证

500

、国泰中小盘成长

两只基金已经成立，进入了建仓期。

(

杜志鑫
)

华夏上证
50ETF

连续
4

周净赎回
本报讯

上周华夏上证

50ETF

再次出现净赎回， 这也是该基金连

续第

4

周净赎回。

上海证券交易所最新数据显

示，上周华夏上证

50ETF

申购份额

为

26.79

亿份，赎回份额为

28.94

亿

份，净赎回

2.15

亿份。 而上交所上

市交易的另外

3

只

ETF

也同现净

赎回，其中央企

ETF

净赎回

0.05

亿

份， 华安上证

180ETF

净赎回

0.57

亿份， 友邦华泰红利

ETF

净赎回

0.155

亿份。

(

余子君
)

新基金募集资金规模看似风光
，

其实只够弥补老基金
的赎回而已

。

从
2007

年底到今年三季度末
，

基金总份额仅
从

2.24

万亿份增加到了
2.32

万亿份
，

其中只有去年年底
由于货币市场基金年底份额激增

，

导致基金总份额达
2.57

万亿份
，

其他每个季度的管理份额都在
2.26

万亿份到
2.31

万亿份之间
。

B6

低风险偏好者
不妨关注公开增发

基金总份额滞涨
两年徘徊不前

证券时报记者木鱼

2.3

万亿


