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上市基金

兔式行情 龟式策略

目前疲弱的市场呈现出体量较小、速度快、缺乏耐

力等“兔式特征”，投资则不妨采用“龟式策略”：降低

预期收益水平，构建对冲组合，采用持有到期策略等
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基金动向

基金主动小幅减仓

截至

11

月

16

日，主动型股票方向基金平均仓位为

76.53%

，与前一周（

11

月

16

日）的平均仓位

78.14%

相

比下降

1.61

个百分点，其中主动减仓

0.92

个百分点

【03·本周话题】
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基金面对面

任少华 一根主干多点开花

东吴基金总裁任少华表示，公司发展的“主干”将是

从单一资产管理业务转向现代财富管理公司， 与此同

时，倡导多元化的投资风格，实现业务的多点“开花”
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投基导航

临界点附近 申万收益现投资机会

根据基金契约， 当申万进取净值跌破

0.100

元后，申

万进取和申万收益的净值将按照母基金份额的涨跌幅度

同涨同跌。 在临界点附近，申万收益的投资机会凸显

券商服务“狂轰滥炸”

基金但求“沙里淘金”
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别让年终发行变成“刷排名” 工具

进入

11

月之后， 一些公司

纷纷上柜理财基金和货币基

金。有市场人士指出，尽管这是

基金行业适应股市低迷的一种

策略， 但多少也有年底冲刺规

模之嫌。 基金公司应抓住政策

机遇，创新产品形态，扎实做好

投研，以好产品、好业绩赢取基

民信任， 而不能把基金年终发

行变成简单的刷排名。

根据相关统计， 目前排在

第一阵营的公司主要有华夏、

嘉实、南方、易方达、博时、广

发、工银瑞信等
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家千亿级“航

母”； 第二阵营公司规模均在

700

亿左右， 彼此间差距不大，

竞争激烈； 第三阵营也同样竞

争激烈， 其排名从第

14

位到第

18

位，首尾公司规模分别为

621

亿和

523

亿。

基金作为一种市场化的产

品，需要用业绩说话，讲的是品

牌效应。 但在年终排名“步步惊

心”，彼此之间随时可能上演“弯

道超车”的当下，各公司只能快

马加鞭力保排名，发行环节自然

不敢懈怠。截至上周末的数据显

示，渠道中排队发行的基金达

36

只之多 （

A

、

B

、

C

分别统计），其

中，理财基金和货币基金约占三

分之一。 另据统计，上周获批将

要上柜的同类型基金还有

7

只，

这些基金的发行随时可能改变

基金公司之间的排名。

从过往数据来看，货币基金

发行规模都比较大，对基金公司

冲规模效果明显。但是一些案例

也显示，部分公司货币基金在头

一年底发完之后，次年初就被投

资者大量赎回，其“帮忙”色彩浓

厚， 这使得越来越多的人怀疑，

基金公司在利用货币基金刷排

名。 而今年的情况是，由于诸多

方面与货币基金类似，理财基金

已然也成为基金公司刷排名的

又一利器。 此外，影响排名的还

有一些正在发行和将要发行的

债券基金。

客观地说， 基于绩效考核

的需要， 基金年底发行新产品

或者持续营销冲规模无可厚

非。不过，基金公司在冲规模的

同时， 更应注重投研方面的修

为，以更有说服力的业绩，吸引

投资者并留住他们的心。 同样

需要强调的是， 在证监会鼓励

基金公司和基金产品大力创新

的背景下， 各公司还应敏锐捉

捕政策走向， 设计出更切合投

资者需求的产品， 以做大做强

基金产业。

针对年底这种借货币基金

和理财产品冲规模的趋势，有

专业人士建议， 在对基金公司

规模进行排名时， 放弃按资产

管理规模排名的方式， 参照中

国基金业金牛奖的评选方法，

引进基金有效资产规模的概

念。 即以股票型基金

1.5%

的管

理费率为基准， 各类型基金按

自身费率与基准费率的比例，

对资产净值进行折算， 最后统

计出基金有效资产规模。如此，

或可对冲部分基金公司年底冲

规模、刷排名的冲动。


