
基金“消费单” 露底 噱头式自购“现形”

本报记者联合报道

基金公司自购旗下基金产品向投资者传递信心，或是基金公司自购新发基金表达对投资机会的看好，这样的操作在近年来的公募基金行业并不少见。 很多投资者也将基金公司此类行为视作“利好” 信息。 不过，此类行为有时也会“鱼目混珠” ：有的基金公司一边是大张旗鼓宣传自购，一边却是闷声赎回基金。

在“公开、公平、公正” 的基金行业，这样的营销戏总有痕迹显露。 近期披露的公募基金 2022年四季报，就让一些基金公司的自购“小道道” 得以曝光。 与此同时，“锣鼓喧天喊自购、偃旗息鼓忙赎回” 的自购戏法，引发不少投资者的不满，有投资者直指基金公司的噱头式自购影响了自己的投资决策。

更为重要的是，《基金管理公司绩效考核与薪酬管理指引》已经将基金公司高管、业务部门负责人、基金经理的自购作为行业绩效考核与薪酬的明确要求。 解决基金自购领域的模糊地带、监管基金自购“戏法” ，刻不容缓。

基金自购“变形记”

2023年的第一只“日光基” ，花落中庚基金的“顶流” 基金经理丘栋荣。

1月9日，由中庚基金副总经理兼首席投资官丘栋荣拟任基金经理的中庚港股通价值18个月封闭运作股票基金正式发行，基金募集规模上限为20亿元。 公告显示，中庚港股通价值一日售罄，最终募得约 19 .77亿元，募集有效认购总户数超过 2万户。

此前的2022年 12月21日，中庚基金公告称，公司、基金经理（拟任）及员工将共同出资不低于6000万元认购中庚港股通价值。 最终的基金成立公告显示，募集期间，基金管理人即中庚基金运用固有资金认购了约2000万份基金份额；中庚基金员工则“豪掷” 9700余万元认购新基金。 两者相加 ，几乎是此前承诺自购金额的两倍。

至此，中庚基金的这只“爆款” 基金，一方面是基金公司、基金经理以及员工积极自购，与持有人共成长；另一方面是投资者认可基金公司、基金经理、基金产品，产品大卖 。 无论是初心还是过程一直到结果，都十分完美。

但是，基金四季报透露出这一“盛事 ” 中的一些异样情况。 基金公告显示，2022年12月 7日，中庚基金分别赎回了 1260万份中庚小盘价值和855万份中庚价值领航，金额合计5014 .69万元。 这两只基金产品同样是由丘栋荣管理的拳头产品。

不同于自购，这样的赎回动作，并不会大张旗鼓地宣传，而是静悄悄地“隐身 ” 在基金季报的一个章节之中。 但是，细心的持有人还是看出了异样，在不少交流平台中，投资者就此展开讨论。 有投资者指出，基金公司选择性宣传，对自己的投资决策形成了误导 。

对于基金公司赎回旧基、自购新基的动作，可以认为是正常的资金腾挪和投资布局，不一定要苛责。 但是，对于中庚基金的持有人来说，一而再，再而三的相同戏份，就变得难以解释了：2020年2月和 2021年1月，中庚基金两次“官宣” 的大手笔自购，都有这种赎旧买新的情况，其中的一次同样是与新基金发行的节奏“合拍 ” 。

这样的自购“变形记” ，不仅仅只在一家基金公司上演。 中国证券报记者发现，不少基金公司都出现赎回旧基、自购新基的情况 。 特别是部分中小基金公司，更是惯用这样的手法，为新发基金制造“人气 ” 。 不仅是基金公司自购，基金经理的自购，同样容易出现这样的戏法。

“有些基金公司兜兜转转就是一两千万元的固有资金，但是经过数次官宣自购，在宣传上被加了‘杠杆’ ，给外界的感觉十分豪气。 建议关注基金自购的投资者，不要只关注宣布的自购金额，要自己计算一下自购金额的净余额。 ” 有基金评价机构人士表示。

自掏腰包“真金白银”

虽然有“鱼目混珠” 的情况 ，不少基金公司的自购，还是实打实自掏腰包，用真金白银兑现承诺 。

2022年10月至11月期间，公募基金市场曾迎来了一波“自购潮” 。 多家公募基金公司纷纷公告，基于对我国资本市场长期健康稳定发展 、公司主动投资管理能力的信心，或者本着与广大投资者风险共担、利益共享的原则，将运用公司固有资金投资公司旗下的公募基金产品。

基金公司自购的“消费单” ，随着近期 2022年四季报的披露，浮出水面。

2022年10月18日，睿远基金曾发布公告称，将于近日使用固有资金申购公司旗下公募基金，拟申购金额合计不低于 1亿元。 根据基金2022年四季报，睿远基金于2022年 10月20日分别出资3999 .9万元、2999 .9万元、2999 .9万元，申购了睿远成长价值混合、睿远稳进配置两年持有混合、睿远均衡价值三年持有混合3只基金，申购费每笔1000元，共计3000元，故合计出资额达到1亿元，“踩线” 完成自购承诺。

富国基金也同样履行了自购承诺 。 2022年10月25日，富国基金发布公告称，将于近日运用固有资金2亿元投资公司旗下权益类基金。 从基金产品2022年四季报来看，富国基金分别于2022年的 10月26日、11月8日、11月15日、12月 2日申购了富国新收益灵活配置混合，合计购入约1 .09亿份，交易总金额达到了2亿元。

真金白银自掏腰包，也让这些基金公司收获了市场回暖后的浮盈 。 其中，Wind数据显示，自睿远基金2022年 10月20日申购睿远成长价值混合、睿远稳进配置两年持有混合、睿远均衡价值三年持有混合以来，截至2月3日，3只基金均为公司带来了一定的浮盈，上述基金的A份额在此期间的总回报率分别为7 .95%、2 .36%、16 .90%。

对于基金公司自购的“全景图” ，华宝证券研报指出 ，从基金类型看，基金公司自购了较多数量的权益型基金，但安全边际高的偏债型基金通常获得更庞大的自购资金流入；同时，基金公司更倾向于成立年限已有一定时间 、运营比较成熟的标的。 从规模角度，不同于以往偏好规模居前的特征，2022年基金公司自购更青睐规模靠后的基金。 从基金经理特征看，基金公司自购更青睐具备一定经验的基金经理，但

也会给予新生代基金经理适当的支持。

申赎自家基金需规范信披

总结基金公司自购的原因，业内人士认为主要包括三种情况：一是首发基金时，为了展示基金公司与投资者利益共存、风险共担，助力基金发行，这种情况下大部分基金公司自购后会持有不动；二是当基金面临清盘可能时，基金公司也会出资来保住基金的存续，此时基金规模较小；三是逆市抄底，基金公司从择时的角度看，认为当下是比较好的入场时机，此时也可能会自购产品。

不论自购的目的如何，当下，公募基金行业对于基金公司自购的共识是，需要规范信息披露要求。

沪上一位公募基金业内人士在接受中国证券报记者采访时表示，基金公司申赎自家基金，或是作为营销手段，或是对市场有所判断，或是自身的风险偏好有所调整。 但是，基金公司若是将申赎自家基金作为营销手段，容易对市场以及投资者形成一定的误导 ，导致非理性交易的出现，不利于基金行业的健康发展，所以应当基于更加完善的信披制度，确保基金公司能够全面、客观 、公允地披露其申 赎自家 基金

情况。

“资本市场的核心要义在于及时、充分的信息披露。 就算是一家基金公司带着营销目的做自购，只要将信息披露做到及时充分，本身并不违规。 在现行的行业法律法规下，对于自购和赎回的信息披露基本要求仍然相对比较常规。 但是，建议监管机构细化信披要求，特别是对于基金公司的申购赎回在时间上出现明显为销售服务的情况，应该提出更高信披要求，例如 ，要求其说明自购资金来源。 ” 有法律人士

建议。

此外，还有资本市场观察人士认为，基金公司在自购和赎回的决策中，应该参照上市公司大股东的权责要求。 “如果细究，基金公司是类似于上市公司大股东的权责主体，应该在申购或者赎回时进行‘预披露’ ，申购时说明原因、披露金额、明确持有期等，赎回时预披露赎回原因、赎回时间段等等。 基金公司的申购赎回的信披要求还处于模糊地带，亟需进一步细化相关要求，否则容易成为误导投 资者的 风险

点 。 ”

“《关于加快推进公募基金行业高质量发展的意见》明确提出切实摒弃短期导向、规模情结、排名喜好。 招摇过市自购、遮遮掩掩赎回，本身就是短期导向规模情结的一种表现形式，本质上就是过度放大片面信息，给投资者造成假象 ，甚至有自导自演‘饥饿营销’ 的嫌疑。 ” 北京一家基金公司高管一针见血。

更为现实的一点是，最新出台的《基金管理公司绩效考核与薪酬管理指引》明确提出：“基金管理公司的高级管理人员、主要业务部门负责人、基金经理应当将一定比例的绩效薪酬购买本公司或者本人管理的公募基金，并需遵守基金从业人员投资基金的期限限制” 。 “监管部门要求基金公司、基金经理等自购，以此作为绩效考核和薪酬管理改革的重要内容，那么，对于自购和赎回的细则规定刻不容缓，这样

才能整治基金自购的不良现象。 ” 前述法律人士补充表示。
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基金自购“变形记”

2023年的第一只“日光基” ，花落中庚基金

的“顶流” 基金经理丘栋荣。

1月9日， 由中庚基金副总经理兼首席投资

官丘栋荣拟任基金经理的中庚港股通价值18个

月封闭运作股票基金正式发行， 基金募集规模

上限为20亿元。公告显示，中庚港股通价值一日

售罄，最终募得约19.77亿元，募集有效认购总

户数超过2万户。

此前的2022年12月21日， 中庚基金公告

称，公司、基金经理（拟任）及员工将共同出资

不低于6000万元认购中庚港股通价值。最终的

基金成立公告显示，募集期间，基金管理人即

中庚基金运用固有资金认购了约2000万份基

金份额；中庚基金员工则“豪掷” 9700余万元

认购新基金。 两者相加，几乎是此前承诺自购

金额的两倍。

至此，中庚基金的这只“爆款” 基金，一方

面是基金公司、基金经理以及员工积极自购，与

持有人共成长； 另一方面是投资者认可基金公

司、基金经理、基金产品，产品大卖。无论是初心

还是过程一直到结果，都十分完美。

但是，基金四季报透露出这一“盛事” 中的

一些异样情况。 基金公告显示，2022年12月7

日， 中庚基金分别赎回了1260万份中庚小盘价

值和855万份中庚价值领航， 金额合计5014.69

万元。 这两只基金产品同样是由丘栋荣管理的

拳头产品。

不同于自购，这样的赎回动作，并不会大张

旗鼓地宣传，而是静悄悄地“隐身” 在基金季报

的一个章节之中。但是，细心的持有人还是看出

了异样，在不少交流平台中，投资者就此展开讨

论。 有投资者指出，基金公司选择性宣传，对自

己的投资决策形成了误导。

对于基金公司赎回旧基、自购新基的动作，

可以认为是正常的资金腾挪和投资布局， 不一

定要苛责。 但是，对于中庚基金的持有人来说，

一而再， 再而三的相同戏份， 就变得难以解释

了：2020年2月和2021年1月，中庚基金两次“官

宣” 的大手笔自购， 都有这种赎旧买新的情

况， 其中的一次同样是与新基金发行的节奏

“合拍” 。

这样的自购“变形记” ，不仅仅只在一家

基金公司上演。 中国证券报记者发现，不少基

金公司都出现赎回旧基、自购新基的情况。 特

别是部分中小基金公司， 更是惯用这样的手

法，为新发基金制造“人气” 。不仅是基金公司

自购，基金经理的自购，同样容易出现这样的

戏法。

“有些基金公司兜兜转转就是一两千万元

的固有资金，但是经过数次官宣自购，在宣传上

被加了‘杠杆’ ，给外界的感觉十分豪气。 建议

关注基金自购的投资者， 不要只关注宣布的自

购金额，要自己计算一下自购金额的净余额。 ”

有基金评价机构人士表示。

自掏腰包“真金白银”

虽然有“鱼目混珠” 的情况，不少基金公司

的自购，还是实打实自掏腰包，用真金白银兑现

承诺。

2022年10月至11月期间，公募基金市场曾

迎来了一波“自购潮” 。 多家公募基金公司纷纷

公告，基于对我国资本市场长期健康稳定发展、

公司主动投资管理能力的信心， 或者本着与广

大投资者风险共担、利益共享的原则，将运用公

司固有资金投资公司旗下的公募基金产品。

基金公司自购的“消费单” ，随着近期2022

年四季报的披露，浮出水面。

2022年10月18日， 睿远基金曾发布公告

称， 将于近日使用固有资金申购公司旗下公募

基金，拟申购金额合计不低于1亿元。 根据基金

2022年四季报，睿远基金于2022年10月20日分

别出资3999.9万元、2999.9万元、2999.9万元，申

购了睿远成长价值混合、 睿远稳进配置两年持

有混合、 睿远均衡价值三年持有混合3只基金，

申购费每笔1000元，共计3000元，故合计出资

额达到1亿元，“踩线” 完成自购承诺。

富国基金也同样履行了自购承诺。2022年

10月25日，富国基金发布公告称，将于近日运

用固有资金2亿元投资公司旗下权益类基金。

从基金产品2022年四季报来看， 富国基金分

别于2022年的10月26日、11月8日、11月15

日、12月2日申购了富国新收益灵活配置混

合，合计购入约1 . 09亿份，交易总金额达到了2

亿元。

真金白银自掏腰包， 也让这些基金公司收

获了市场回暖后的浮盈。其中，Wind数据显示，

自睿远基金2022年10月20日申购睿远成长价

值混合、睿远稳进配置两年持有混合、睿远均衡

价值三年持有混合以来， 截至2月3日，3只基金

均为公司带来了一定的浮盈， 上述基金的A份

额在此期间的总回报率分别为7.95%、2.36%、

16.90%。

对于基金公司自购的“全景图” ，华宝证券

研报指出，从基金类型看，基金公司自购了较多

数量的权益型基金， 但安全边际高的偏债型基

金通常获得更庞大的自购资金流入；同时，基金

公司更倾向于成立年限已有一定时间、 运营比

较成熟的标的。从规模角度，不同于以往偏好规

模居前的特征，2022年基金公司自购更青睐规

模靠后的基金。从基金经理特征看，基金公司自

购更青睐具备一定经验的基金经理， 但也会给

予新生代基金经理适当的支持。

申赎自家基金需规范信披

总结基金公司自购的原因， 业内人士认为

主要包括三种情况：一是首发基金时，为了展示

基金公司与投资者利益共存、风险共担，助力基

金发行， 这种情况下大部分基金公司自购后会

持有不动；二是当基金面临清盘可能时，基金公

司也会出资来保住基金的存续， 此时基金规模

较小； 三是逆市抄底， 基金公司从择时的角度

看，认为当下是比较好的入场时机，此时也可能

会自购产品。

不论自购的目的如何，当下，公募基金行业

对于基金公司自购的共识是， 需要规范信息披

露要求。

沪上一位公募基金业内人士在接受中国

证券报记者采访时表示，基金公司申赎自家基

金，或是作为营销手段，或是对市场有所判断，

或是自身的风险偏好有所调整。 但是，基金公

司若是将申赎自家基金作为营销手段，容易对

市场以及投资者形成一定的误导，导致非理性

交易的出现， 不利于基金行业的健康发展，所

以应当基于更加完善的信披制度，确保基金公

司能够全面、客观、公允地披露其申赎自家基

金情况。

“资本市场的核心要义在于及时、充分的

信息披露。就算是一家基金公司带着营销目的

做自购，只要将信息披露做到及时充分，本身

并不违规。 在现行的行业法律法规下，对于自

购和赎回的信息披露基本要求仍然相对比较

常规。 但是， 建议监管机构细化信披要求，特

别是对于基金公司的申购赎回在时间上出现

明显为销售服务的情况，应该提出更高信披要

求，例如，要求其说明自购资金来源。 ” 有法律

人士建议。

此外，还有资本市场观察人士认为，基金公

司在自购和赎回的决策中， 应该参照上市公司

大股东的权责要求。“如果细究，基金公司是类

似于上市公司大股东的权责主体， 应该在申购

或者赎回时进行‘预披露’ ，申购时说明原因、

披露金额、明确持有期等，赎回时预披露赎回原

因、赎回时间段等等。 基金公司的申购赎回的信

披要求还处于模糊地带， 亟需进一步细化相关

要求，否则容易成为误导投资者的风险点。 ”

“《关于加快推进公募基金行业高质量发

展的意见》明确提出切实摒弃短期导向、规模

情结、排名喜好。招摇过市自购、遮遮掩掩赎回，

本身就是短期导向规模情结的一种表现形式，

本质上就是过度放大片面信息， 给投资者造成

假象，甚至有自导自演‘饥饿营销’ 的嫌疑。 ”

北京一家基金公司高管一针见血。

更为现实的一点是，最新出台的《基金管理

公司绩效考核与薪酬管理指引》明确提出：“基

金管理公司的高级管理人员、 主要业务部门负

责人、 基金经理应当将一定比例的绩效薪酬购

买本公司或者本人管理的公募基金， 并需遵守

基金从业人员投资基金的期限限制” 。“监管部

门要求基金公司、基金经理等自购，以此作为绩

效考核和薪酬管理改革的重要内容，那么，对于

自购和赎回的细则规定刻不容缓， 这样才能整

治基金自购的不良现象。 ” 前述法律人士补充

表示。

基金“消费单” 露底 噱头式自购“现形”

□本报记者联合报道

基金公司自购旗下基金

产品向投资者传递信心，或是

基金公司自购新发基金表达

对投资机会的看好，这样的操

作在近年来的公募基金行业

并不少见。 很多投资者也将基

金公司此类行为视作“利好”

信息。 不过，此类行为有时也

会“鱼目混珠” ：有的基金公

司一边是大张旗鼓宣传自购，

一边却是闷声赎回基金。

在“公开、公平、公正” 的

基金行业，这样的营销戏总有

痕迹显露。 近期披露的公募基

金2022年四季报， 就让一些

基金公司的自购“小道道” 得

以曝光。 与此同时，“锣鼓喧

天喊自购、 偃旗息鼓忙赎回”

的自购戏法，引发不少投资者

的不满，有投资者直指基金公

司的噱头式自购影响了自己

的投资决策。

更为重要的是，《基金管

理公司绩效考核与薪酬管理指

引》 已经将基金公司高管、业

务部门负责人、 基金经理的自

购作为行业绩效考核与薪酬的

明确要求。 解决基金自购领域

的模糊地带、 监管基金自购

“戏法” ，刻不容缓。
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