
新基金净值单日暴涨9.15%

“帮忙资金” 魅影闪现帮了谁

本报记者联合报道

资本市场上，总会有拙劣的演技上演，而且大多数表演者并不自知。

近期，一只新基金刚刚成立一周，建仓还没完成，就出现净值暴涨。 更蹊跷的是，这是一只“踩线成立” 的混合型基金，首募规模2亿元，募集有效认购总户数229户。 建仓还未完成，这只基金就匆忙开放日常赎回业务，次日基金净值出现暴涨。 一场大额帮忙资金“闪退” 的大戏，影影绰绰，草蛇灰线。

这场大戏的更多情节还需要此后的基金定期报告来拼凑完整。 事实上，近期密集披露的基金一季报已经显露了一批基金产品背后帮忙资金上下其手的伎俩。

单日暴涨 9.15%

4月19日，金信优质成长混合净值上涨 9.15%，一举成为当日涨幅最高的公募基金产品，而当日涨幅第二的基金产品仅上涨 3.16%，两者差距悬殊。

当不少投资者疑惑这只基金究竟重仓了什么股票时，中国证券报记者经过仔细研究发现，这只基金竟然是一只成立刚满 7天的新基金。 4月 13日，金信优质成长混合发布《基金合同生效公告》，基金合同生效日为4月12日。 也就是说，到4月19日，基金成立仅仅刚满一周。

基金合同显示，该基金股票投资占基金资产的比例为60%-95%。 一般而言，开放式基金的建仓期普遍在1个月至3个月，一周时间基金往往还没有完成建仓。 4月 18日，该基金自成立后才刚有净值的微弱波动，当日下跌0.01%；4月 20日，该基金的净值仍只有 0.02%的微弱波动。 由此可以推断，该基金成立后并未进行大规模股票建仓。

即便已经完成建仓，因为重仓股大涨而基金净值上涨超过9%的情况仍然极为罕见 。

这只新基金背后到底在上演什么戏码？

事实上，这只基金从开始募集到成立运作 ，都充满了“魔幻 ” 。 该基金4月 3日开始募集，4月 4日起暂停大额认购，限制认购金额1万元；4月 10日，基金募集的基金份额总额和认购户数均已达到基金合同生效条件 ，提前结束募集。

但是，基金合同生效公告显示，该基金募集有效认购总户数为229户，募集期间净认购金额为200182342.47元，刚刚满足“200户持有人+2亿元规模”的成立门槛。 而且这229户中还有基金公司员工自己的认购，从业人员认购了4429.05份，不过其中具体分了多少户并不清楚。

更为神奇的是，踩着2亿元的底线成立后，这只基金立刻就开放了赎回。 在4月 18日也就是基金净值出现暴涨的前一天，金信优质成长混合发布了开放日常赎回业务的公告。 公告显示，该基金于 4月18日开放日常赎回业务，投资者可以在开放日办理份额的赎回。 基金招募说明书显示，持有未满 7日的赎回费率为 1.50%，而持有满7日后，赎回费率旋即减半。

种种蛛丝马迹显示，该基金或许出现了大额赎回，大笔的资金赎回费用落在了留下的基金份额之上。 该基金的招募说明书明确列明：“对持续持有期少于30日的投资人收取的赎回费 ，将赎回费全额计入基金财产。 ” 就此，中国证券报记者向金信基金人士求证，对方在回应中并未否定大额赎回的可能。 与此同时，该人士表示，这背后更多是小基金公司的无奈。

资料显示，金信优质成长混合的基金经理是黄飙 ，其管理的另一只基金金信深圳成长混合发起式自其2021年 5月 接 手 以 来 ， 业 绩 表 现 较 为 亮 眼 ， 规 模 也 处 于 稳 步 增 长 中 。 金 信 基 金 人 士 介 绍 ， 黄 飙 近 来 业 绩 表 现 不 错 ， 但 是 此 前 的 金 信 深 圳 成 长 混 合 发 起 式 这 只 基 金 ， 投 资 范 围 有 诸 多 限 制 ， 很 多 优 质 标 的 不 在 投 资 范 围 内 ， 此 次 新 发 基 金 是 为 了 给 基 金 经 理 提 供 更 广 的 空 间 ， 这 对 看 好 他 的 投 资 者 来 说 也 是 好 事 。

“帮忙资金” 魅影闪现

事实上，基金刚成立不久就突然发生大额赎回的案例并不少见，在业内人士看来，这很大程度上指向了“帮忙资金” 。

业内人士表示，此类资金用于“帮助 ” 新基金在发行时达到最低募集规模的要求，或在“迷你基金” 面临清盘风险时，使其维持一定的规模，躲过清盘线，在机构定制化的公募产品中多有出现。 在市场低迷，新基金发行艰难之际 ，“帮忙” 资金有时对中小基金公司新发产品达到2亿最低规模底限至关重要。

为了保证新产品发行成功，或为了能够完成规定的任务目标，一些在资金渠道上“有路子” 的基金公司会去寻求相关资金助力，比如银行、券商等渠道资金。 若无“帮忙资金” 出现，新发基金产品不仅面临发行失败的问题，同时在季度或年度与同行拼规模时将面临规模增长停滞甚至缩水的尴尬 。

“即使是‘赔本赚吆喝’ ，该发的新产品还是要发的。 ” 有基金公司人员透露，“基金公司不能一直没有新产品。 长时间没有新产品发出去，就没有未来的生存空间，那是不行的。 ”

另一位业内人士认为，新基金出现大额赎回在一定程度上是银行销售基金过程中的“赎旧买新” 所致。 对银行、券商等渠道来说，获取中间业务收入的动力十足，销量的背后是中间业务收入 ，更与理财经理的绩效和奖金直接挂钩 。 基金频繁的买卖能产生更多的申赎费用 ，而且新基金销售时赚取的认购费，普遍高于老基金带来的尾随佣金，银行、基金公司对新基金发行通常均有规模的考核任务。

不过，在“三公” 的资本市场上，这些玩法总有“现形” 的时候。

近期密集披露的基金一季报，将部分基金公司的基金产品中“帮忙资金” 的“小伎俩” 公之于众 。 凯石基金旗下的两只基金产品，就在今年一季度出现了资金大进大出的情况，不排除“帮忙资金” 上下其手的可能。

凯石沣混合基金的一季报显示，该基金自1月3日起至2月23日连续33个工作日及自3月2日起至3月31日连续22个工作日出现基金资产净值低于五千万元的情形。 有意思的是，在 2月24日-3月 2日期间，有两家机构分别大额申购1119.37万份和 2035.21万份，然后在此期间又悉数赎回。 在2月23日则是由个人投资者申购 803.34万份，然后又悉数赎回。 根据《基金合同》的规定，《基金合同》生效后，连续60个工作日出现基金份额持有人数量不满200人或者基金资产净值低于 5000万元情形的，基金管理人应当根据基金合同约定进入清算程序并终止基金合同，而无需召开基金 份

额持有人大会。 因为有了中间的这番“腾挪 ” ，才在33个工作日和22个工作日之间，硬是挤进了一段“安全期” 。

而另一只基金产品凯石岐短债也出现了这样的怪现象 。 这只基金自1月5日至3月31日连续57个工作日出现基金资产净值低于5000万元的情形；自1月 6日至2月 25日连续24个工作日出现基金份额持有人数量不满二百人的情形。 基金季报显示，一家机构投资者在 1月1日至 1月5日以及3月28日至 3月31日期间出现了大额申赎的情况，期初该机构投资者持有1442.09万份基金份额，期间申购1199.52万份基金份额、赎回 1442.09万份，期末持有该基金1199.52万份。 对比申购和赎回的份额数字 ，该机构“倒腾资金” 的迹象明显。

“羊毛” 出在谁身上

魔幻的现象背后，还是利益关系。 无利不起早，“帮忙资金” 一般也不会“白帮忙” 。

有人形象地把用“帮忙资金” 冲规模的基金比作吹出的“美丽肥皂泡 ” 。 “帮忙资金” 出于成本及其资金安全要求 ，在基金池中留存时间较短，带着“美丽泡泡” 的基金很快就会“破裂 ” ，对于基金公司和基民中长期利益而言均是不利的。

“帮忙资金” 的存在，除了造成规模失真外，大额“闪退” 还会影响基金经理的操作节奏 ，巨额资金进出可能会影响基金投资的持续性和稳定性 ，并可能引起基金份额净值异常上涨或下跌。 一旦“帮忙资金” 撤离 ，甚至可能出现基金清盘的风险 。

“新基金也好、‘迷你基金’ 也罢，如果能迎来相对中长期的资金，还是可以做好投资的布局，可以在市场中找到投资机会的。 但是，这些‘帮忙资金 ’ 的大进大出，基本意味着基金产品不可能是正常管理的状态。 ” 上海一位基金经理表示。 据他介绍 ，有“帮忙资金” 的存在，基金的投资就一定要稳，要留有大量的流动资金，甚至只能持有现金进行管理 ，这对于其他投资者来讲 ，“就是被区别对待了，有时候甚至是要被牺牲的” 。

有业内人士透露，“帮忙资金” 有很多是券商资金，这类资金或以交易量为对价，基金公司最终可能以交易佣金的方式将“帮忙” 的费用返给券商，“羊毛出在羊身上” 。 此外 ，基金公司在“帮忙资金” 身上投入的成本，其实可以用于提升投研能力、团队建设，进而提升持有人体验，额外的渠道成本不仅会直接拖累基金公司实力的提升，也间接地影响普通投资者的利益。

“资金都是有成本的，有成本就需要有对价付过去。 怎么付？ 最终还是要基金公司想办法，有些公司从自身的收入中想办法，更多的还是由在管的基金产品做变通。 之前对于规模特别看重的时候，到了年末，还出现过抢资金的情况，对价高还要找关系，真是叫‘年关难过’。 ”曾在一家中小基金公司担任总经理的业内人士表示。

“监管部门明确，严厉打击利益输送 、非公平交易等损害基金持有人利益的违法违规行为。 基金净值暴涨透露出来的反常信息，以及基金定期报告反映出来的蛛丝马迹，建议监管部门做重点关注 。 还行业一个健康积极的生态，也还给基金经理一个专业立身的行业环境 。 ” 前述基金经理表示。
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单日暴涨9.15%

4月19日， 金信优质成长混合净值上涨

9.15%， 一举成为当日涨幅最高的公募基金产

品， 而当日涨幅第二的基金产品仅上涨3.16%，

两者差距悬殊。

当不少投资者疑惑这只基金究竟重仓了什

么股票时，中国证券报记者经过仔细研究发现，

这只基金竟然是一只成立刚满7天的新基金。 4

月13日，金信优质成长混合发布《基金合同生

效公告》，基金合同生效日为4月12日。 也就是

说，到4月19日，基金成立仅仅刚满一周。

基金合同显示， 该基金股票投资占基金资

产的比例为60%-95%。 一般而言，开放式基金

的建仓期普遍在1个月至3个月， 一周时间基金

往往还没有完成建仓。 4月18日，该基金自成立

后才刚有净值的微弱波动， 当日下跌0.01%；4

月20日， 该基金的净值仍只有0.02%的微弱波

动。由此可以推断，该基金成立后并未进行大规

模股票建仓。

即便已经完成建仓， 因为重仓股大涨而基

金净值上涨超过9%的情况仍然极为罕见。

这只新基金背后到底在上演什么戏码？

事实上，这只基金从开始募集到成立运作，

都充满了“魔幻” 。该基金4月3日开始募集，4月

4日起暂停大额认购， 限制认购金额1万元；4月

10日， 基金募集的基金份额总额和认购户数均

已达到基金合同生效条件，提前结束募集。

但是，基金合同生效公告显示，该基金募集

有效认购总户数为229户，募集期间净认购金额

为200182342.47元，刚刚满足“200户持有人+2

亿元规模”的成立门槛。 而且这229户中还有基

金公司员工自己的认购， 从业人员认购了

4429.05份，不过其中具体分了多少户并不清楚。

更为神奇的是， 踩着2亿元的底线成立后，

这只基金立刻就开放了赎回。在4月18日也就是

基金净值出现暴涨的前一天， 金信优质成长混

合发布了开放日常赎回业务的公告。公告显示，

该基金于4月18日开放日常赎回业务，投资者可

以在开放日办理份额的赎回。 基金招募说明书

显示，持有未满7日的赎回费率为1.50%，而持

有满7日后，赎回费率旋即减半。

种种蛛丝马迹显示， 该基金或许出现了大

额赎回， 大笔的资金赎回费用落在了留下的基

金份额之上。 该基金的招募说明书明确列明：

“对持续持有期少于30日的投资人收取的赎回

费，将赎回费全额计入基金财产。 ” 就此，中国

证券报记者向金信基金人士求证， 对方在回应

中并未否定大额赎回的可能。与此同时，该人士

表示，这背后更多是小基金公司的无奈。

资料显示， 金信优质成长混合的基金经理

是黄飙， 其管理的另一只基金金信深圳成长混

合发起式自其2021年5月接手以来， 业绩表现

较为亮眼，规模也处于稳步增长中。 金信基金

人士介绍，黄飙近来业绩表现不错，但是此前

的金信深圳成长混合发起式这只基金，投资范

围有诸多限制， 很多优质标的不在投资范围

内，此次新发基金是为了给基金经理提供更广

的空间，这对看好他的投资者来说也是好事。

“帮忙资金” 魅影闪现

事实上， 基金刚成立不久就突然发生大额

赎回的案例并不少见，在业内人士看来，这很大

程度上指向了“帮忙资金” 。

业内人士表示，此类资金用于“帮助” 新基

金在发行时达到最低募集规模的要求， 或在

“迷你基金” 面临清盘风险时，使其维持一定的

规模，躲过清盘线，在机构定制化的公募产品中

多有出现。 在市场低迷，新基金发行艰难之际，

“帮忙” 资金有时对中小基金公司新发产品达

到2亿最低规模底限至关重要。

为了保证新产品发行成功， 或为了能够完

成规定的任务目标，一些在资金渠道上“有路

子” 的基金公司会去寻求相关资金助力，比如

银行、券商等渠道资金。若无“帮忙资金” 出现，

新发基金产品不仅面临发行失败的问题， 同时

在季度或年度与同行拼规模时将面临规模增长

停滞甚至缩水的尴尬。

“即使是‘赔本赚吆喝’ ，该发的新产品还

是要发的。 ” 有基金公司人员透露，“基金公司

不能一直没有新产品。 长时间没有新产品发出

去，就没有未来的生存空间，那是不行的。 ”

另一位业内人士认为， 新基金出现大额赎

回在一定程度上是银行销售基金过程中的“赎

旧买新” 所致。 对银行、券商等渠道来说，获取

中间业务收入的动力十足， 销量的背后是中间

业务收入， 更与理财经理的绩效和奖金直接挂

钩。 基金频繁的买卖能产生更多的申赎费用，而

且新基金销售时赚取的认购费， 普遍高于老基

金带来的尾随佣金，银行、基金公司对新基金发

行通常均有规模的考核任务。

不过，在“三公” 的资本市场上，这些玩法

总有“现形” 的时候。

近期密集披露的基金一季报， 将部分基金

公司的基金产品中“帮忙资金” 的“小伎俩” 公

之于众。凯石基金旗下的两只基金产品，就在今

年一季度出现了资金大进大出的情况， 不排除

“帮忙资金” 上下其手的可能。

凯石沣混合基金的一季报显示，该基金自1

月3日起至2月23日连续33个工作日及自3月2

日起至3月31日连续22个工作日出现基金资产

净值低于五千万元的情形。 有意思的是，在2月

24日-3月2日期间， 有两家机构分别大额申购

1119.37万份和2035.21万份， 然后在此期间又

悉数赎回。 在2月23日则是由个人投资者申购

803.34万份， 然后又悉数赎回。 根据 《基金合

同》的规定，《基金合同》生效后，连续60个工

作日出现基金份额持有人数量不满200人或者

基金资产净值低于5000万元情形的， 基金管理

人应当根据基金合同约定进入清算程序并终止

基金合同，而无需召开基金份额持有人大会。 因

为有了中间的这番“腾挪” ，才在33个工作日和

22个工作日之间，硬是挤进了一段“安全期” 。

而另一只基金产品凯石岐短债也出现了这

样的怪现象。这只基金自1月5日至3月31日连续

57个工作日出现基金资产净值低于5000万元

的情形； 自1月6日至2月25日连续24个工作日

出现基金份额持有人数量不满二百人的情形。

基金季报显示，一家机构投资者在1月1日至1月

5日以及3月28日至3月31日期间出现了大额申

赎的情况，期初该机构投资者持有1442.09万份

基金份额， 期间申购1199.52万份基金份额、赎

回1442.09万份，期末持有该基金1199.52万份。

对比申购和赎回的份额数字，该机构“倒腾资

金” 的迹象明显。

“羊毛” 出在谁身上

魔幻的现象背后，还是利益关系。 无利不起

早，“帮忙资金” 一般也不会“白帮忙” 。

有人形象地把用“帮忙资金” 冲规模的基

金比作吹出的“美丽肥皂泡” 。 “帮忙资金” 出

于成本及其资金安全要求， 在基金池中留存时

间较短，带着“美丽泡泡” 的基金很快就会“破

裂” ， 对于基金公司和基民中长期利益而言均

是不利的。

“帮忙资金” 的存在， 除了造成规模失真

外，大额“闪退” 还会影响基金经理的操作节

奏， 巨额资金进出可能会影响基金投资的持续

性和稳定性， 并可能引起基金份额净值异常上

涨或下跌。 一旦“帮忙资金” 撤离，甚至可能出

现基金清盘的风险。

“新基金也好、‘迷你基金’ 也罢，如果能迎

来相对中长期的资金， 还是可以做好投资的布

局，可以在市场中找到投资机会的。 但是，这些

‘帮忙资金’ 的大进大出，基本意味着基金产品

不可能是正常管理的状态。 ” 上海一位基金经

理表示。据他介绍，有“帮忙资金” 的存在，基金

的投资就一定要稳，要留有大量的流动资金，甚

至只能持有现金进行管理， 这对于其他投资者

来讲，“就是被区别对待了，有时候甚至是要被

牺牲的” 。

有业内人士透露，“帮忙资金” 有很多是券

商资金，这类资金或以交易量为对价，基金公司

最终可能以交易佣金的方式将“帮忙” 的费用

返给券商，“羊毛出在羊身上” 。此外，基金公司

在“帮忙资金” 身上投入的成本，其实可以用于

提升投研能力、 团队建设， 进而提升持有人体

验， 额外的渠道成本不仅会直接拖累基金公司

实力的提升，也间接地影响普通投资者的利益。

“资金都是有成本的，有成本就需要有对价

付过去。 怎么付？ 最终还是要基金公司想办法，

有些公司从自身的收入中想办法， 更多的还是

由在管的基金产品做变通。之前对于规模特别看

重的时候，到了年末，还出现过抢资金的情况，对

价高还要找关系，真是叫‘年关难过’ 。 ”曾在一

家中小基金公司担任总经理的业内人士表示。

“监管部门明确，严厉打击利益输送、非公

平交易等损害基金持有人利益的违法违规行

为。基金净值暴涨透露出来的反常信息，以及基

金定期报告反映出来的蛛丝马迹， 建议监管部

门做重点关注。 还行业一个健康积极的生态，也

还给基金经理一个专业立身的行业环境。 ” 前

述基金经理表示。

新基金净值单日暴涨9.15%

“帮忙资金” 魅影闪现帮了谁

□本报记者联合报道

视觉中国图片

资本市场上， 总会有

拙劣的演技上演， 而且大

多数表演者并不自知。

近期， 一只新基金刚

刚成立一周， 建仓还没完

成，就出现净值暴涨。 更蹊

跷的是，这是一只“踩线成

立” 的混合型基金，首募规

模2亿元，募集有效认购总

户数229户。 建仓还未完

成， 这只基金就匆忙开放

日常赎回业务， 次日基金

净值出现暴涨。 一场大额

帮忙资金“闪退” 的大戏，

影影绰绰，草蛇灰线。

这场大戏的更多情节

还需要此后的基金定期报

告来拼凑完整。 事实上，近

期密集披露的基金一季报

已经显露了一批基金产品

背后帮忙资金上下其手的

伎俩。


