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首批短期理财基金满月

收益率达标

窦玉明：把富国基金

打造成“投资精品店”
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基金专户争夺中小企业私募债 汇添富饮头啖汤

证券时报记者 张哲

首批中小企业私募债上周成功

发行， 其

10%

左右的高收益率， 令

众多基金公司专户火热拼抢。 证券

时报记者获悉， 汇添富基金专户已

成功试水这一新投资标的， 目前资

金交付已经完成。

汇添富

试水中小企业私募债

根据知情人士透露， 上周汇添富

基金专户已成功投资首批中小企业私

募债中部分品种， 成为首家饮中小企

业私募债投资 “头啖汤” 的基金公

司。 而记者也于第一时间从汇添富基

金公司得到确认。 “关注中小企业私

募债很久了， 公司做了大量的准备工

作。 第一批中小企业私募债中， 相关

中小企业的资质和发展潜力均较良

好， 预期收益也比较有吸引力， 目前

专户投资其中一些品种的资金交付已

经完成。” 该公司固定收益相关人士

透露。

除了汇添富基金公司以外， 记者

了解到， 中小企业私募债吸引了包括

大公司、 小公司以及新公司的多阵容

基金公司专户竞夺。 上海一家小公司

固定收益总监接受记者采访时透露，

公司专户非常关注中小企业私募债，

相关产品也在准备中。 一家新公司也

表示出对这个新品种浓厚的兴趣，

“不少客户对此有很大兴趣， 我们的

产品还在设计阶段。”

据了解， 首批中小企业私募债拟

定发行利率介于

9.5%

至

13.5%

之间，

高收益无疑是其最吸引客户的地方。

“基金公司可通过专户来积极参与中

小企业私募债的投资管理， 一方面私

募债的风险收益特征与部分专户投资

者的偏好相近， 另一方面， 日益丰富

的投资品种， 有助于发挥基金专户在

产品设计和投资管理上灵活的固有优

势。” 业内人士称。

多位业内人士均表示， 目前市场

各方对于首批中小企业私募债的推出

非常重视。 不过， 中小企业私募债实

行备案制， 发行完全市场化， 这对投

资者的风控和信用分析能力也提出了

更高要求， 预计首批积极参与私募债

投资的机构投资者将会以债券投资实

力雄厚的公司为主。

高收益

考验基金风控能力

风险和收益总是如影随形， 收

益有多高风险就有多大。 “基金公

司投资中小企业私募债将面临投研

能力上的两重考验， 一是对信用风

险的把控能力， 二是对流动性管理

的综合能力。” 上述汇添富固定收

益人士称。 “我们公司对中小企业

私募债持续进行密切关注和深度研

究， 目前已形成对私募债投资较为

深刻的洞察和前瞻研判 。 同时，

也已针对中小企业私募债投资， 提

出若干良好的投资研究建议和风

控流程措施， 例如在信用风险控制

方面， 除了依托常规的信用风险研

究之外， 汇添富基金还将通过引入

部分担保等方法， 进行严密的风险

控制。”

前述新基金管理公司人士也表示，

“私募债收益率较高， 但风险也较大，

主要是流动性风险和违约风险。 流动

性风险主要是能否买到足够的量， 以

及买入后在需要时是否可以及时变

现； 违约风险主要是发行主体主要为

中小企业， 并采取备案制， 因此违约

风险大大高于传统的企业债。” 因此

他认为， 设计投资中小企业私募债相

关的专户产品时， 首先需要固定收益

部制定出公司投资私募债的相关制

度， 制度中需要涵盖私募债内部信用

评级、 流动性风险评估、 违约风险控

制方面的各项内容， 监察稽核和风险

控制等职能部门也需要制定相应的风

控规则。

跨市场

ETF

首周两次登上融券量榜首

证券时报记者 木鱼

上周是两大跨市场交易型开放式

指数基金 （

ETF

） 进入两融标的第一

周， 沪深交易所信息显示， 华泰柏瑞

沪深

300ETF

上周两次登上融券卖出

量首位， 嘉实沪深

300ETF

上周两次

登上深市

ETF

融资买入额首位， 充

分显示出两大跨市场

ETF

在融资融

券上的实力和巨大发展空间。

融券量最高

超股票头名

14.43

倍

上海证券交易所公布了上周

5

个

交易日的数据， 其中

6

月

7

日和

6

月

8

日， 华泰柏瑞沪深

300ETF

两次成

为沪市

ETF

融券卖出量最多的

ETF

，

融券卖出量分别为

1562.61

万份和

2074.99

万份。 同时也是沪市所有单

只证券融券卖出量的榜首。

据悉，

6

月

7

日和

6

月

8

日沪市

ETF

融券卖出量第二名均为上证

180ETF

， 分 别 为

1256.33

万 份 和

1317.85

万份， 分别比华泰柏瑞沪深

300ETF

少了

19.6%

和

36.49%

， 两者

的差距越来越大。 由于上证

180ETF

平均价格只有不到

0.6

元， 而华泰柏

瑞沪深

300ETF

平均价格超过

2.5

元，

两者实际融券卖出金额的差距有

5

倍

以上。

此外， 华泰柏瑞沪深

300ETF

的

融资买入额上周基本稳定在沪市第二

名的水平，

6

月

7

日比上证

50ETF

少

30%

左右，

6

月

8

日的融资买入额为

2653.58

万元， 比上证

50ETF

少了约

33%

。

值得注意的是， 华泰柏瑞沪深

300ETF

的融券卖出量也远远超过了

单只股票。

6

月

7

日融券卖出量是股

票中最多的中信证券的

9.53

倍，

6

月

8

日融券卖出量是股票中最多的华泰证

券的

14.43

倍。

两次登上

深市

ETF

融资榜首

深圳证券交易所只公布了上周

4

个

交易日的数据， 其中

6

月

5

日和

6

月

6

日， 嘉实沪深

300ETF

成为深市

ETF

融

资买入额最多的

ETF

， 融资买入额分别

为

265.86

万元和

493.57

万元， 其中

6

月

5

日领先得并不明显， 深

100ETF

和

中小板

ETF

也有

200

多万的融资买入

额， 但

6

月

6

日的领先比较明显， 第二

名中小板

ETF

只有

211.61

万元， 不及

嘉实沪深

300ETF

的一半。

然而，

6

月

7

日数据显示， 嘉实沪

深

300ETF

当日的融资买入额为

297.08

万元， 不及深

100ETF

的

791.91

万元，

在深市排名第二。

嘉实沪深

300ETF

首周的融券卖出

量逐渐提高， 单日金额已超过

200

万

份， 但在深市

ETF

中排名前三， 领先

的是深

100ETF

和中小板

ETF

。

业内专家分析， 两大跨市场

ETF

在

纳入两融首周就有很好的表现， 甚至超

过了纳入两融半年之久的老

ETF

。 未来

随着投资者对跨市场

ETF

两融的了解、

研究和参与越来越多， 跨市场

ETF

的融

资和融券量还有进一步增加的空间。

模仿秀

基金创新的隐忧

证券时报记者 程俊琳

短期理财产品带来的规模效应， 使

基金公司再一次感受到创新的能量。 据

说， 现在业内人士见面， 问候语已变

成： “你们创新了吗？”

创新不仅给基金公司带来了看得见

的品牌效应， 更带来了基金公司规模提

升。 因此， 基金公司对创新饱富激情，

都希望能通过创新提升公司的核心竞争

力。 然而， 由于各家基金公司在创新能

力、 创新人才储备、 创新成本投入等方

面存在较大差异， 对某类创新跟风模仿

成为不少基金公司一时之选。

近日， 有消息传出，

30

多家基金

公司酝酿在短期理财产品保护期过后上

报此类产品。 无论是否真有

30

多家基

金公司酝酿此类产品， 可以肯定的是，

在华安和汇添富之后， 很多基金公司均

对该产品有浓厚兴趣， 短期理财基金很

可能成为行业下一波集中申报的标的。

跟风基于何种出发点？ 基金公司如

何看待短期理财类基金的产品定位？ 在

产品开发和设计过程中如何保证投资人

利益？ 不知跟风的基金公司是准备照搬

照抄， 还是已将这些问题想清楚。

单就短期理财产品而言， 据说在跟

风的基金公司中， 有公司的产品设计仅

用几天时间就完成计划书， 对其中的风

险、 可行性等方面并未进行深入评估。

有公司产品设计人员担心， 基金公司在

这类产品申报时， 会为了突出卖点而不

断提高约定收益率， 将短期理财基金做

成单纯博收益的工具， 诱导基金管理人

通过盲目拉长投资组合剩余期限等方法

博取相对高收益， 从而违背其低风险低

收益的风险收益特征， 产品风险就隐含

其中， 持有人利益到最后由谁来保护就

是问题。 正如交银施罗德基金副总经理

谢卫所言， “创新能为投资者带来回报

当然是好事， 如果仅仅为了公司的规模

或者某种面子创新， 经验告诉我们， 创

新与风险相伴， 在创新的同时我们更应

关注风险的可控！”

不仅如此， 短期理财产品热销的背

后， 是银行按照储蓄量来考核发行量，

如果单纯作为一只基金产品考核， 其实

很难达到现在我们看到的规模。 如果基

金公司批量上马短期理财基金产品， 银

行的销售热情恐怕也会大打折扣。

此外， 多位产品设计人员都认为，

短期理财基金产品到最后就是投资标的

竞争， 考验各家公司拿券的能力。 这些

都使得一些小公司在短期理财产品竞争

中并不具备比较优势， 而一些银行系或

管理规模较大的基金公司在这方面往往

有得天独厚的条件。 因此， 如何切实根

据自身条件来制定短期理财产品方面的

发展战略， 是所有申报此类产品的基金

公司必须考虑的问题。

事实上， 今年以来， 有关部门加强

了产品创新和制度创新的支持力度， 基

金公司的创新空间已经大大拓展。 不论

是产品创新还是制度创新， 各家基金公

司完全可以根据自身特点大胆尝试各类

创新举措， 大可不必一味模仿跟风， 无

视自身创新能力的建设， 盲目追求某类

创新不断递减的边际效应。 毕竟创新应

该是基金公司的长期事业， 而非短期规

模扩张之需。

全球债券基金今年来累计

净流入资金接近年度高点

证券时报记者 季斐雯

美国新兴市场投资基金研究公司

(EPFR) 6

月

8

日发布的报告称，

5

月

30

日至

6

月

6

日的一周内，

EPFR

追

踪的全球债券型基金有

34

亿美元的

资金净流入， 该类型基金已经连续

31

周有资金流入。 值得注意的是，

今年以来全球债券型基金的资金净流

入累计金额接近

2010

年创下的年度

净流入额高点

1826

亿美元。 另外在

该周， 有

76

亿美元从股票型基金中

流出， 这是今年以来第二次监测到有

巨大资金流出。

EPFR

表示， 由于美国就业数据

不理想、 欧洲尚未明确的政策共识和

中国经济增长的放缓， 投资者热衷于

购买债券， 同时抛售手中的股票。

具体来看， 美国债券型基金的资

金流入最多， 有

42

亿美元的资金流

入， 而德国债券型基金亦有

3.68

亿美

元流入。

EPFR

分析表示， 投资者能从

美国债券型基金中找到安慰， 并把

“回避交易风险” 在固定收益类投资中

充分发挥。 另外， 德国较其他欧洲国

家是最为安全的避风港。 与此同时， 在同

一周内， 新兴市场债券型基金被监测到总

计

5.638

亿美元的资金流出， 流出的资金

主要集中在投资硬通货债券的基金。

此外， 从债券基金类型来看， 高收

益债券基金每周持续有资金流出， 在

5

月

30

日至

6

月

6

日一周内， 有

36

亿美

元净流出， 是自

2011

年

8

月以来最大

的周资金流出量。 高收益债券基金是唯

一被

EPFR

追踪到有资金净流出的固定

收益类基金。

抵押贷款支持债券基金有

12

亿美

元的资金流入。

EPFR

分析认为， 投资

者对该基金兴趣飙升的原因是因为美联

储未来可能推进一项关于抵押贷款支持

债券的财政计划方案， 通过较低利率鼓

励进行再融资。

●

基金公司投资中

小企业私募债将面临投

研能力上的两重考验：

一是对信用风险的把控

能力， 二是对流动性管

理的综合能力。

●

两大跨市场

ETF

在纳入两融首周就有很好的表现，

甚至超过了纳入两融半年之久的老

ETF

。 华泰柏瑞沪深

300ETF

上周两次登上融券卖出量首位， 嘉实沪深

300ETF

上周两次登上深市

ETF

融资买入额首位。 未来随着投资者

对跨市场

ETF

两融的了解、 研究和参与越来越多， 跨市场

ETF

的融资和融券量还有进一步增加的空间。
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