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时隔六年 公募基金规模重返三万亿

货币基金逆袭，偏股基金一基独大格局被打破

证券时报记者 朱景锋

包括各类基金在内的公募基金

总规模上周出炉，根据天相投顾统计

显示，截至

2013

年底，公募基金总净

值规模达

3

万亿， 这也是自

2007

年

以后，公募基金规模再次回到

3

万亿

上方。

但此

3

万亿已非彼

3

万亿！ 伴随

固定收益基金特别是货币市场基金

的大幅增长， 基金产品结构已经从

6

年前的偏股基金一基独大蜕变为目

前固收产品占据四成，单只基金的平

均规模也迅速下降，从

6

年前的平均

单只近

95

亿元大幅萎缩到目前的

19

亿元。

6

年来， 基金业最强烈的变化是

六大银行系基金集体崛起和以天弘基

金为代表的互联网金融带来的一夜暴

富，银行系崛起是

6

年间持续的过程，

而天弘变凤凰只用了半年时间。

和

6

年前相比， 基金公司已经实

现了从单一公募业务到公募业务、非

公募业务、国际业务、子公司业务等多

元化发展的转变， 以嘉实基金等为代

表的基金公司正在走向投资集团化发

展之路， 更多的小公司选择了重点发

展非公募和子公司之路。

偏股基金一基独大

到货币基金逆袭

2007

年， 伴随股市创出历史新

高，偏股基金一基独大。根据天相投顾

统计显示，截至

2007

年底，包括股票

型、 混合型和合格境内机构投资者

（

QDII

）基金在内的权益类基金产品总

规模达

3.087

万亿元， 占基金总规模

3.28

万亿元的

94.24％

， 而包括债券

型、 货币市场基金和保本基金在内的

固定收益基金总规模不足

2000

亿。

但自

2008

年开始，

A

股市场出现

了大幅下跌，偏股基金盛极而衰，在基

金资产中的占比也快速下降， 截至

2013

年底，偏股基金总规模为

1.72

万

亿元，比

2007

年底缩水

1.36

万亿元，

缩水比例达

44.21％

，而同期沪深

300

指数下跌

56.35％

，股市下跌是偏股基

金规模缩水的主因。

相比而言， 固定收益基金在过去

6

年间经历了长足发展， 特别是伴随

互联网金融的到来， 货币基金也成为

过去

6

年规模增长最多的基金品种。

根据天相投顾统计， 截至

2013

年底，

货币基金总规模为

7478.22

亿元，比

2007

年底增长

5.73

倍。货币基金市场

份额也从

3.39％

大幅提升到去年底的

24.91％

。 而在基金公司高密度发行之

下， 债券基金过去

6

年规模增长了

6.48

倍，增长最为迅速。

截至

2013

年底， 包括股票型、混

合型和

QDII

基金在内的偏股基金的

占比为

57.37％

， 比

2007

年底大幅下

降

36.88

个百分点，而包括债券型、货

币市场基金和保本基金在内的固定收

益基金占比已达

42.63％

。

6

年时间，

由曾经的大牛市造成的基金产品一基

独大状况得到了相当大程度的改变，

产品线均衡发展格局形成。

单只基金平均规模

从95亿元缩至19亿元

过去

6

年间，基金产品数量出现

大跃进式增长，而基金总规模却有所

缩水， 单只基金平均规模大幅下降，

基金产品迷你化已经成为困扰当前

基金业的共同难题，一些基金公司则

已经启动了主动转型以期获得资金

流入。

据

Wind

资讯统计，截至

2013

年

底，基金产品总数达

1552

只，比

2007

年底的

346

只增长了

4.47

倍，平均每

年新增基金达

201

只，特别是近年来，

伴随基金产品审批的放开和市场化发

行的推进， 新基金发行数量不断创新

高，

2008

年到

2010

年的

3

年间，基金公

司新成立基金分别为

93

只、

110

只和

147

只，

2011

年，新基金成立数首次突破

200

只大关达

210

只，

2012

年增长到

260

只，在刚刚过去的

2013

年，全年发

行成立基金达

378

只，再创历史新高。

伴随基金产品数量的猛增， 单只基

金规模呈现快速下降势头。 据天相投顾

统计显示，截至

2013

年底，我国单只基

金平均规模仅为

19.34

亿元，比

2007

年

底的

94.67

亿元下滑近八成。 虽然基金

业出现了天弘增利宝这样规模达

1853

亿元的巨无霸基金， 但更多的基金规模

过小。 据

Wind

资讯统计，在截至去年底

成立的

1552

只基金中，总计有多达

933

只基金规模低于

10

亿元， 占比达六成，

其中有

409

只规模不到

2

亿元， 占比达

26%

。规模低于

5000

万元警戒线的基金

达到

64

只，工银瑞信标普全球资源和信

诚商品主题两只

QDII

基金去年底规模

分别只有

577

万元和

736

万元， 方正富

邦红利精选规模则只有

1094

万元，是规

模最小的

A

股基金。

在去年年底， 大成基金和长盛基金

率先启动了迷你基金主动转型之路，大

成基金旗下大成中证

500

沪市交易型开

放式指数基金（

ETF

）联接基金拟转型为

大成健康产业股票型基金， 长盛基金旗

下长盛同祥泛资源主题基金拟转型为长

盛战略新兴产业灵活配置混合型基金，

两只基金原有契约将完全发生变更，而

截至去年底， 这两只基金规模分别只有

0.54

亿元和

0.64

亿元。 未来应有更多的

迷你基金选择主动转型。

行业竞争白热化

两大派别崛起

过去

6

年， 随着股票市场走熊和基

金市场化发行的到来， 基金业整体进入

调整期，规模滞涨、发行费用高企，而竞

争日趋激烈。 基金公司竞争格局也发生

了深刻变化， 其中以中银基金、 工银瑞

信、 建信基金等三大银行系基金公司为

代表的渠道派依靠固定收益产品的大幅

扩张而集体崛起， 管理规模和行业排名

扶摇直上。另外，以天弘基金为代表的互

联网金融派更是在去年下半年一夜暴

富，一举成为第二大基金公司。与此相对

应的是， 一批曾经领先的基金公司规模

大缩水，排名显著下滑。

根据天相投顾统计显示，在

2007

年

底有基金管理的

57

家基金公司中，到

2013

年规模实现正增长的仅有

17

家，

其余

40

家公司管理规模均呈现不同程

度缩水。在规模增长的少数基金公司中，

以天弘基金增长最为迅猛，该公司

2007

年底基金管理规模不足

60

亿元，排名倒

数第六，到

2012

年底，天弘基金仍不足

100

亿，虽然实现了增长，但仍属于小公

司，排名第

50

位，今年

6

月份，该基金和

支付宝合作推出的余额宝上线， 命运由

此改变，到去年年底，余额宝对应的天弘

增利宝货币市场基金规模高达

1853

亿

元， 天弘基金总规模一举达到

1943

亿

元， 成为仅次于华夏基金的第二大基金

公司，也是持有人数最多的基金公司，规

模增长了

31.41

倍。

银行系基金上位则是一个持续的过

程。 据天相投顾统计，中银基金、工银瑞

信和建信基金三大银行系基金公司过去

6

年规模分别增加

966

亿、

511

亿和

407

亿元，增幅最多的达到

3.86

倍，这三家

公司的排名也分别从

2007

年底的

35

名、

21

名和

31

名上升到去年底的第六、

第八和第十四名， 从中等公司一举跃升

到大型基金。

值得注意的是， 一些曾经的小公司

也实现了规模的显著正增长， 如华商基

金、万家基金、新华基金、国联安基金、大

摩华鑫基金和信诚基金等公司管理规模

均增长了

80

亿元以上。这些基金要么曾

经业绩十分突出，如华商基金、大摩华鑫

基金和新华基金等， 要么依靠成功的产

品获得规模，如国联安和信诚基金等。

虽然上述基金规模逆势增长，但过

去

6

年基金业更多的是规模缩水和排

名下滑。 跟

2007

年相比共有

25

家基金

公司管理规模缩水

100

亿元以上，其中

博时基金

6

年间规模缩水

1173

亿元，

缩水比例达

53%

，是规模缩水绝对额最

多的基金公司，在

2007

年底，该基金曾

以

2215

亿元的规模仅次于华夏基金排

名全行业第二，但去年底排名已下滑到

第九。

此外，大成基金、中邮创业基金、南

方基金、景顺长城基金、华宝兴业基金、

融通基金等一度规模领先的大型基金

6

年规模缩水均超过

400

亿元，行业排名

全部下滑， 其中中邮创业基金由

2007

年的第十五名下滑到去年底的第三十

二名，景顺长城则由第九位下滑到第十

七位。

这些规模缩水基金公司中， 多数偏

股基金占比过高，受股市调整冲击大。

就缩水比例来说，共有

12

家公司规

模腰斩。 除了金元惠理、信达澳银、诺德

基金、泰信基金、益民基金、长信基金等

小公司之外，还包括中邮创业、光大保德

信、海富通基金、长城基金、博时基金和

华宝兴业基金等大中型基金。

从单一公募基金到

多业务差异化竞争

过去

6

年时间，对基金业来说，期间

变化最大的应该是基金公司已经从单一

的公募基金管理发展到公募业务、 非公

募业务、国际业务、子公司业务综合性资

管管理机构。 由于投资领域的拓展，越来

越多的基金公司采取了差异化竞争策

略，打造自己的竞争优势。

2007

年， 绝大多数基金公司仅开展

公募业务， 少数公司具有社保和年金管

理资格，但总体规模较小。 由于股市表现

红火，基金行业异常景气，基金公司不需

要太多竞争便可实现可观盈利。

但熊市的到来和管理资产的大幅缩

水，基金行业进入设立以来最为漫长的调

整期，同时也是竞争最为激烈的时期，生

存越来越成为众多公司面临的难题，海外

业务、专户业务、以及“可投资非上市公司

股权、债券和收益权”的子公司业务纷纷

铺开，各家基金纷纷寻找自己的突破口，

基金业迎来了差异化和多元化竞争和发

展阶段。 其中大公司更多寻求多元化发

展，小公司更多寻求差异化生存。

大公司依靠雄厚的资本积累， 已经

走在了多元化发展的前列。 在众多大型

基金公司中， 嘉实基金率先构建了多元

化投资集团， 嘉实基金自身拥有基金全

业务牌照，此外还成立了嘉实国际、嘉实

财富、嘉实资本和嘉实地产

4

家子公司，

分别进军海外业务、金融产品销售、类信

托业务和房地产业务， 嘉实基金也成为

拥有子公司最多、 业务最齐全的基金公

司，而且嘉实正在谋求券商牌照，一个金

融投资集团雏形已经形成。

在嘉实基金之后， 也有不少尝试进

入一级市场。 日前汇添富基金成立了全

资股权投资子公司———上海汇添富医健

股权投资管理有限公司， 开展股权投资

管理、创业投资管理、实业投资、投资咨

询等业务， 这也是首家由基金公司成立

的股权投资专业化公司。 在大型公司中，

南方基金香港子公司的人民币境外合格

机构投资者业务进行得风生水起， 该公

司推出的南方

A50ETF

不断获得资金申

购，目前规模突破

200

亿元人民币，成为

规模最大的

RQFII－ETF

。

越来越多的小公司和新公司将专户

和子公司业务作为优先发展方向， 如红

塔红土基金成立至今并未发行公募基

金，而是大举开展了子公司业务，平安大

华基金去年公募规模缩水， 但子公司业

务却大幅扩张， 已成为管理规模最大的

子公司。

2013

年财通基金成为定增类专

户和期货资管专户双冠王， 专户管理规

模超过

200

亿元， 而其公募基金总规模

仅有

7.83

亿元。

银行系基金分化，大公司加速进军第一梯队

前十大公司银行系首度占两席

证券时报记者 张哲

从

2005

年第一批银行系基金诞生

至今

9

年时间， 凭借强大的渠道和股东

银行在固定收益投资的双重优势， 银行

系基金加速向第一梯队迈进。

据

Wind

资讯数据，截至

2013

年

12

月

31

日， 前十大基金公司规模排行榜

上，银行系基金首度占据了两席。 其中，

中银基金凭借

1217

亿元的规模首次冲

入年度排名前十位居第六，此前，

2013

年一季度，中银基金曾以

803

亿

元的规模冲进前十大位列第

八。工银瑞信基金虽然规

模有所缩减， 但仍以

1094

亿元的规模位

居第八。

除了这两家银

行系基金以外，建

信基金规模为

725

亿元位居第十四，招

商基金、 交银施罗德基

金分别位列第十九、 二十

位，农银汇理基金排名第二十

六。 而浦银安盛、民生加银、中加基

金等后来者，公募管理排名相对靠后。

纵向来看， 与

2007

年数据相比，

2013

年银行系基金公司规模呈现整体

加速前进。 例如，

2007

年末，前十大基金

公司榜单中甚至没有出现一家银行系基

金公司的影子， 排名最靠前的工银瑞信

基金，也只有

582.9

亿元规模，排在第二

十一名。

渠道优势是银行系基金天生的 “金

钥匙”。尤其是今年随着利率市场化进程

的加速，以及两次“钱荒”压力，投资于货

币市场工具的基金产品普遍热销， 银行

系公司原本就在固收产品投资具有得天

独厚的优势，中银、工银、农银汇理等公

司抓住了利用固收产品扩张版图的最佳

时机。尤其股东银行是四大行的公司，债

券自营积淀深厚， 债券投资品种业绩靓

丽，稳定性更佳。例如中银旗下债券基金

中，中银转债增强债基

A

、

B

份额最近一

年的净值增长率分别列同类产品的第

二、第四位。

这种情况与

2008

年类似，

2008

年

尽管股市走熊， 但债市牛市同样给银行

系基金带来一次绝佳的扩张机遇。 当年

工银瑞信基金就以

752

亿元的资产规

模，排名从

21

位上升至第六位。

而今年以来随着电商的崛起， 互联

网基金来势凶猛。加之子公司开闸，银行

系基金又在面临一个全新的竞争环境。

每家银行系都有自己的战略选择方向，

未来银行系基金公司还将继续分化。朱景锋/数据 姜心/制图


