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刘彦春：
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今年7家公募基金公司“换帅”

内部提拔与公开招聘并行

持有人风险几何

债券结构化发行讳莫如深

基金规模新高

背后的隐忧

上周，中国基金业协会公布的最新数据显示，截

至

2

月底，基金业管理规模创下历史新高，达到

14.29

万亿元。伴随股市回暖，基金业管理规模再创新高固

然可喜，但固收基金为主的结构并未改变，偏股型基

金份额不升反降，使得规模新高背后暗藏隐忧。

数据显示， 股票基金和混合基金的规模在

2

月

份分别增加

980

亿元和

1161

亿元， 这与股市在春节

后的连续上涨密不可分。 但值得注意的是，偏股型

基金规模的增加主要源自净值的回升，从份额角度

看，

2

月份股票基金和混合基金分别缩水

155

亿份和

179

亿份，继

1

月份之后再度出现净赎回。 而货币基

金的增幅更为明显， 今年前两个月规模分别增加

5332

亿元和

2185

亿元，远超偏股型基金的增量。 此

外，债券基金前两月的规模也增加了

1730

亿元。

这就说明，即使股市回暖，公募基金管理规模

中固收为主的结构并未发生改变，甚至有所强化。

截至

2

月底，货币基金规模占比达到

58%

，加上债

券基金之后，占比高达

75%

。 相应的，公募基金虽

然仍是

A

股市场上最大的机构投资者， 但持股市

值占比却处于下降趋势。

虽然债券投资也为优秀企业提供了“血液”，但

相对而言，公募基金在资管行业的比较优势应该是

主动权益投资，更应该在股票投资方面发挥专业投

资者的作用。 特别是资管新规正式实施之后，银行

理财子公司的入场，将对公募基金固收业务带来巨

大冲击。无论是投资范围、资金来源，还是政策环境，

银行理财子公司在固收业务上都有公募基金无法

比拼的优势，如果基金公司仍然单靠固收业务“一

条腿”走路，公募基金行业的路可能将越走越窄。

从这一角度看，春节之后的股市回暖，给基金

业提供了久违的发展机遇。 虽然偏股型基金份额

在前两个月出现净赎回，但可能与基金的“回本效

应”有关，即去年被套的基民，习惯于当净值回到

面值之上后赎回。 另外，去年偏股型基金的亏损，

也使银行渠道很难在短时间内扭转熊市思维。 笔

者了解到， 目前银行在总行层面已经开始加大偏

股型基金的销售力度，但在分行层面，很多客户经

理还对力推偏股型基金心存疑虑。 但随着股市行

情的不断升温，如果基金能保持较好的赚钱效应，

相信偏股型基金的销售终将迎来爆发。 而当基民

重新开始选择偏股型基金时， 希望基金公司能够

坚守“受人之托、代人理财”的

受托责任， 努力为投资者创造

良好的长期投资业绩。


