
原创表格1

2021年以来新成立爆款基金认购户数排名

制表：本报记者 李岚君

原创表格2

2020年四季度基金前十大重仓股出现频次最高的前十只股票

制表：本报记者 李岚君

头版写意图片 王力

头版写意图片 殷鹏

A02

国内统一刊号：CN11-0207� � � � � � � � � � �邮发代号:1-175� � � �国外代号:D1228� �各地邮局均可订阅 北京 上海 广州 武汉 成都 沈阳 西安 福州 深圳 济南 杭州 无锡 同时印刷

地址:北京市宣武门西大街甲 97号 邮编:100031� � � � � � �电子邮件：zzb@zzb.com.cn� � � � � � � � � � � �发行部电话:63070324� � � �传真:63070321� � �本报监督电话:63072288� � �专用邮箱:ycjg@xinhua.cn

责任编辑：殷 鹏 版式总监：毕莉雅

图片编辑：刘海洋 美 编：王 力

2021年2月8日 星期一

A�叠 /�新闻 40�版

B�叠 /�信息披露 24�版

金牛基金周报 8�版

本期72版 总第8004期

中国证券报微信号 中国证券报微博中国证券报App 中国证券报抖音号

可 信 赖 的 投 资 顾 问

更多即时资讯请登录

中证网 www.cs.com.cn

证券市场信息披露媒体

新华通讯社主管主办

中国证券报有限责任公司出版

解码基民“抱团” ：资金“错配” 露苗头

●本报记者 李岚君 李良

一天之内，逾219万户基民齐聚，买爆

了易方达竞争优势企业基金。但面对150亿

元的“蛋糕” ，这批狂热基民户均获配金额

不过6873元。 2021年以来这样的场景频频

上演， 动辄以数十万乃至百万户计的散户

群体步调一致，这令基金经理倍感压力。

众多“小白” 扎堆的散户汹涌而来，会

如何深刻影响公募基金行业？ 基金经理用

行动做出了解答： 为应对散户频繁短线申

赎，不得不“抱团” 大市值、高流动性个股，

期望降低冲击成本；为让净值曲线更优美，

持股集中度越来越高， 只要基民新资金源

源不断涌入， 这些重仓股股价就会持续上

升，从而推动基金净值上涨。

但业内人士指出， 散户注重短线申赎

与基金经理秉承“长线是金” 相背离，已在

事实上造成严重的资金“错配” 。 尽管短期

内居民财富转移过程会掩盖这种“错配” ，

一旦资金断档， 风险的爆发可能比想象得

要猛烈。

膨胀的新势力

心情随美股散户抱团与空头对决跌宕

起伏后，居住在上海的“小白” 基民张华安

萌发了理财之外的使命感。“假如我们基民

也能有这种凝聚力就不怕赚不到钱。”张华

安信心满满地说，“大家要团结起来， 这样

基金公司、 基金经理就不敢小觑我们的力

量，不敢损害我们的利益。 ”

张华安有着典型新基民 “人设” ：90

后，工作时间尚短，积蓄几万元，极度渴望

财富的爆炸性增长。 他们个体微小，但凝聚

起来的力量庞大：2020年至今，公募基金频

现的“爆款” 其实是成百上千万个“张华

安” 的集合体。他们思维的每一次集体跳跃

都会给基金业制造波澜。 在一些著名的基

金交流论坛， 有大量号召大家集体买入或

集体抵制的帖子， 这也在去年意外地造就

了一批话题基金经理： 他们未必给基民赚

钱，但成为大家津津乐道的“网红” 。 显然，

热衷于“标签化” 是这股新势力的一个重

要特征。

“公司有只刚刚成立的新产品，买家竟

然没有一家机构，客户清一色是散户。 操作

纯散户基金产品太难了， 这只产品的基金

经理第一反应是赶紧找几家机构投资者。”

上海某中型基金公司权益投资负责人吴铭

（化名）告诉中国证券报记者。

吴铭认为， 互联网技术在基金买卖和

交流中快速普及， 是庞大但散落的基民最

终形成一股新势力的核心原因， 基金投资

财富效应的发酵不过是一个催化剂而已。

“近年来，基金销售渠道从单一的银行转向

银行与互联网巨头并举；在未来，互联网会

成为终极销售渠道。 ”吴铭说，“互联网上，

散户不仅可以更便捷地买卖基金， 而且可

以更快速、更自由地交流。 这种交流让他们

不再是散落的个体， 而更容易凝聚成一个

个新的群体。 ”

这股新势力究竟发展到何种程度？ 虽

然公募基金年报尚未披露， 无从窥得2020

年总体基民数量变化， 但根据互联网数据

挖掘平台MobTech的数据，在2020年上半

年，移动互联网基民数量突破8000万人。业

内人士预计，（下转A02版）
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严把IPO入口关

完善股东信披监管

沪深交易所就IPO信披新规答记者问

做好增量项目申报存量分类处理

●本报记者 昝秀丽 黄一灵 黄灵灵

2月7日沪深交易所就证监会日前发布的

《监管规则适用指引———关于申请首发上市

企业股东信息披露》答记者问。

沪深交易所表示， 将做好增量项目申报，

对存量项目分类处理，统一问询标准，强化发

行人及中介机构责任。

重点约束股权代持等问题

沪深交易所指出， 从监管目的看，《指引》

加强拟上市企业股东信息披露监管， 是深入贯

彻中央经济工作会议精神、落实“防止资本无序

扩张” 工作部署的重要举措，对防范“影子股

东”违法违规“造富”问题，进一步从源头上提

升上市公司质量， 具有重要意义。 从监管逻辑

看，《指引》坚持尊重注册制基本内涵、借鉴国

际最佳实践、体现中国特色和发展阶段三原则，

充分体现了注册制改革现实要求和基本内涵相

统一的制度建设思路。 从监管内容看，《指引》

坚持以问题为导向，重点约束了股权代持、临近

上市前突击入股、 入股价格异常等市场反映集

中问题， 加快补齐制度短板， 对稳步推进科创

板、创业板建设具有很强的针对性、指导性。

沪深交易所将与发行人、中介机构共同努

力，在科创板、创业板发行上市审核等工作中，

认真贯彻落实《指引》要求，进一步优化市场

生态，确保科创板、创业板建设和注册制改革

行稳致远。

统一问询标准

为贯彻落实《指引》要求，沪深交易所在

科创板、创业板发行上市审核工作中均有提出

具体措施。

一是做好增量项目申报。新申报企业应在

申报时全面落实《指引》要求，依法依规清理

股权代持、披露股东信息、提交专项承诺。保荐

机构应当对股权代持、 临近上市前突击入股、

入股价格异常等“三类情形”进行专项核查并

发表核查意见。交易所受理时将重点核对发行

人、中介机构是否按照《指引》要求落实相关

事项， 申报前12个月内新增股东的锁定期是

否符合要求等。（下转A03版）
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向不特定对象发行可转债网上路演

反垄断剑指平台经济 聚焦“二选一”“大数据杀熟”

●本报记者 彭扬 赵白执南

国家市场监督管理总局2月7日消息，《国

务院反垄断委员会关于平台经济领域的反垄

断指南》印发。 《指南》针对社会各方反映较

多的“二选一”“大数据杀熟” 等热点问题做

出专门规定，明确了相关行为是否构成垄断行

为的判断标准。

针对“二选一”“大数据杀熟”等热点问题，

《指南》明确，认定平台经济领域滥用市场支配

地位行为，通常需要先界定相关市场，分析经营

者在相关市场是否具有支配地位，再根据个案情

况分析是否构成滥用市场支配地位行为。

《指南》明确“二选一” 可能构成滥用市

场支配地位限定交易行为。“二选一” 是社会

公众对平台经营者要求平台内经营者不得在

其他竞争性平台经营等不合理限制行为的概

括性说法。《指南》明确了构成限定交易行为

可以考虑的因素，其中包括平台经营者要求平

台内经营者在竞争性平台间进行“二选一” 或

者其他具有相同效果的行为。同时，《指南》从

惩罚性措施和激励性措施两个角度，进一步细

化了判断“二选一”等行为是否构成限定交易

的标准：平台经营者通过屏蔽店铺、搜索降权、

流量限制、技术障碍、扣取保证金等惩罚性措

施实施的限制，因对市场竞争和消费者利益产

生直接损害， 一般可以认定构成限定交易行

为；平台经营者通过补贴、折扣、优惠、流量资

源支持等激励性方式实施的限制，如果有证据

证明对市场竞争产生明显的排除、 限制影响，

也可能被认定构成限定交易行为。

《指南》明确“大数据杀熟” 可能构成滥

用市场支配地位差别待遇行为。 “大数据杀

熟” 是社会公众对互联网平台利用大数据和

算法对用户进行“画像” 分析，从而收取不同

价格等行为的概括性说法。《指南》明确了构

成差别待遇可以考虑的因素，其中包括平台经

济领域经营者基于大数据和算法，根据交易相

对人的支付能力、消费偏好、使用习惯等，实行

差异性交易价格或者其他交易条件。关于认定

交易相对人是否“条件相同” ，《指南》特别规

定，平台在交易中获取的交易相对人的隐私信

息、交易历史、个体偏好、消费习惯等方面存在

的差异不影响认定交易相对人条件相同。实践

中，如果平台经济领域经营者具有市场支配地

位，对不同的消费者实施不同的交易价格等交

易条件，可能构成差别待遇行为。

《指南》为加强平台经济领域反垄断监管提

供了科学有效、针对性强的制度规则，有利于反

垄断执法机构统一执法标准、提高执法透明度。


