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投基导航

频繁换手不如以静制动

近两年市场热点分散

,

风格多变，建议在市场趋

势不明确的情况下，以静制动，专注于基本面研究，通

过自下而上的个股选择来把握结构型机会
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�那些年，

我们一起追过的私募大佬

【03·本周话题】
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基金新闻

创新理财封基瞄准短期理财市场

基金针对短期理财市场正在准备新的动作。 据介

绍， 目前基金业正在准备不同申赎期限的封闭式基

金，类似银行理财产品，但操作方式近似货币基金
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基金动向

深圳概念股屡遭爆炒 基金或有伏击

中国证券报记者从多方渠道了解到，机构对于深

圳概念股态度淡然，认为短期炒作居多。 游资在伺机

倾力以赴之际，很可能已经遭遇了机构的伏击
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基金面对面

缪钧伟“给百姓赚钱”是安身立命之本

泰达宏利总经理缪钧伟认为，股权激励不是基金

业的救命稻草，在资本市场整体变革中，基金业要紧

扣“给老百姓赚钱”这一安身立命之本，创新求变
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管理费“旱涝保收” 之辩

随着基金

2012

年年报的披

露，基金公司管理费再度成为舆

论口诛笔伐的对象，取消固定费

率制的呼声也随之重新高涨。但

在争论基金公司高额管理费是

否合理之前，思考一下基金亏钱

的源头是不是费率制度，或可为

这一问题找到答案。

先看去年，

873

只基金亏损

总额为

5004

亿元，同期基金公司

管理费收入为

289

亿元。 两者对

照，的确很容易让人产生基金公

司的盈利建立在基民亏损基础

之上的感觉。 不可否认，管理费

是以基金资产支付的费用，基金

公司打理持有人的财产亏了钱，

持有人还得掏腰包给它们，似乎

是有些说不过去。

于是，有些人主张取消现行

“旱涝保收”的固定费率制度，采

取基金赚钱时支付管理费，赔钱

时不付甚至罚钱的浮动费率制。

这个办法看起来很合理，而且很

多私募就按此办法行事，为什么

公募基金不能照此办理呢？

公募基金按其产品定位来

说属于社会化、工具化的理财产

品，目标客户是老百姓。 其结果

是公募基金的监管非常严格，产

品设计标准化。如果公募基金采

取浮动费率制，先不说费率的计

算方法势必十分复杂，老百姓不

易分辨，更重要的是目前对公募

基金投资的种种约束也应相应

放开，比如持股比例、仓位限制

等。 如果这样的话，公募基金的

风险将升高。而且放开投资约束

之后，如何实现数以万计的普通

持有人与基金管理人之间的信

息对称，同样也是件难办的事。

有个比喻非常贴切———公

募基金就像公共汽车，车费便宜

而且固定，但却很难实现点到点

的运输； 私募基金像出租车，按

里程收费，想去哪去哪，但费用

远比公交昂贵。 实际上，除了公

募基金，银行理财产品、投连险

等公众化的理财产品，收取管理

费时大部分也采取固定费率制。

上面说的是基金亏损时，如

果看看大牛市时基金公司如何

“旁观”基民赚大钱，很多人可能

就会发现固定费率制的好处。

2007

年，

341

只基金盈利高达

11231

亿元， 同期基金公司只提

取了

284

亿元的管理费， 绝大部

分利润留给了持有人。而按照私

募采取的浮动费率制，差不多有

20%

的利润将被基金公司拿走。

实际上，无论是浮动费率制

还是固定费率制，都谈不上绝对

合理，只不过它们一个更适合私

募，一个更适合公募。 对投资者

来说，并不是私募基金采取了浮

动费率就会稳赚不赔，去年私募

里赔钱的产品也为数不少。投资

者紧盯的应该是基金管理人是

否勤勉尽责，如果一只基金业绩

持续不佳，投资者就该果断用脚

投票，让他们提不到管理费。 这

样，固定费率制同样可以发挥督

促管理人的作用。


