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基金管理规模上升， 但面临的挑战依然
不小。 日前，来自中国证券投资基金业协会的
最新数据显示，截至 4 月末，公募基金管理规
模合计达到 27.29 万亿元，创下今年以来的新
高。 不过，主题类基金尤其是新能源主题基金
的大幅回撤，也成为近期投资者关注的焦点。

规模重返 27 万亿

尽管股市持续调整， 但公募基金规模再
次出现反弹。数据显示，公募基金资产规模超
过 27万亿元，距离去年 8 月底的历史高点仅
一步之遥。 中基协数据显示，截至 2023 年 4
月底，我国境内共有基金管理公司 143家。其
中，外商投资基金管理公司 47 家（包括中外
合资和外商独资）， 内资基金管理公司 96
家。 取得公募基金管理资格的证券公司或证
券公司资产管理子公司 12 家、保险资产管理
公司 1 家。 以上机构管理的公募基金资产净
值合计 27.29 万亿元， 较 3 月底规模增加
6163.77亿元，环比增长 2.31%。

从开放式基金具体类型来看， 货币基金、
债券基金是其中规模和份额增幅最大的两类
产品类型。 截至 4月底，货币基金资产净值规
模为 11.48万亿元，较 3月底增加了 5230.79亿
元。 与此同时，年内债券基金资产净值规模为
4.37万亿元，较 3月底增加了 2041.87 亿元。

新能源主题基金回撤较大

而在今年的股市震荡中， 基金尤其是权
益类基金受到影响较大。 其中，投资消费、新
能源、医药以及半导体等主题基金，短时间业
绩出现“过山车”行情。

数据显示，截至 5月 25日，自 2021年以
来成立的主动偏股型基金中，名称中包含“新
能源” 的 31只行业主题基金中， 目前有 24
只成立以来收益为负，占比接近 8成。名称中
包含医药（医疗）的 39 只基金中，至今有 29
只成立以来收益为负，占比也超过 7 成，回撤
最大的基金跌幅接近 40%。

不过， 就从最近两年的市场来看， 上述
“赛道型”基金成为市场热点，就在结构性行
情为主的市场行情中，“赛道型”基金的大涨

大落，也成为市场关注的焦点。 数据显示，自
2021年以来成立的主动偏股基金共 1242 只
（仅统计初始份额）。 其中，新能源、汽车、碳
中和、消费、医疗、半导体等方面的行业主题
基金就有约 150只。

两类行为值得关注

当“长期投资”、“定投”遭遇市场的大
幅波动乃至持续下跌， 基民们是否还有坚持
的必要？近期，景顺长城、兴证全球、摩根资产
管理、 信达澳亚等六家基金公司， 联合发布
《2022 年公募基金投资者盈利洞察报告》第
二期报告。数据显示，尽管这两年行业轮动剧
烈、风格切换迅速，但 2021 年发布的《公募
权益类基金投资者盈利洞察报告》 中提到的
那些正负面行为清单整体依然是成立的，长
期持有与坚持定投， 能够对投资收益产生积
极影响；频繁买卖、跟风追涨、过早止盈止损
等行为则可能损耗收益；同时，基金本身的特
性也会影响最终收益。

具体来看， 持有时间越长， 投资成效越
好。报告数据显示，投资者的盈利情况存在随
着持有时长增加而改善的整体趋势。 持有时
长不足 1 个月时， 投资者平均年化收益率仅
为 -4.59%，盈利人数占比仅 37.46%。持有时
长 2-3年时，投资者平均年化收益率转正，盈
利人数占比达到 80%以上。 持有时长达到

3-5 年时， 投资者平均年化收益率大幅提升
至 6.52%，盈利人数占比也超过 90%。

此外，在市场波动中，定投可以避免择时
难题，改善盈利体验，即使近一年市场下跌，
定投也起到了增益效果。值得注意的是，频繁
申赎会对基金收益产生负面影响。

关注两大主线

对于后市， 海通证券首席策略分析师荀
玉根认为，2023 年二季度是牛市初期的震荡
蓄势阶段， 未来数字经济板块或进入业绩驱
动阶段， 或可从政策和技术两个角度寻找订
单好转、业绩显现的领域。

博时基金指数与量化投资部基金经理杨
振建指出，央企本身承担了大量的社会责任，
这次央企的行情不能按照一个简单的主题行
情来看待， 它是是未来一个比较长周期的投
资主线。

而国寿安保基金也表示， 全年经济复苏
能见度将逐季提升， 但短期仍面临复苏斜率
较低、复苏预期不稳的局面，虽然复苏是全年
的主逻辑，但短期面临现实与预期的背离，风
险再定价将一波三折， 市场向上路径存在复
杂性。 权益市场风险偏好国内需求复苏与通
胀回落共存， 加剧了市场对经济复苏成色的
分歧，但今年中国经济的复苏逻辑不会改变，
只是节奏或有波折。
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中国银行保险监督管理委员会上海监管局
关于换发《中华人民共和国金融许可证》的公告

下列机构经中国银行保险监督管理委员会上海监管局批准，换发《中华人民共和国金融
许可证》，现予以公告。

以上信息可在中国银行保险监督管理委员会网站上（www.cbirc.gov.cn）查询

机构名称：交通银行股份有限公司
上海外高桥支行

机构编码：B0005S231000034
许可证流水号：00855430
批准成立日期：2001 年 09 月 21 日
机构住所：中国（上海）自由贸易试验区

马吉路2号1层107室A部位
电话：021-58691067

邮编：200137
业务范围：

发证机关：中国银行保险监督管理委员会
上海监管局

发证日期：2023 年 05 月 17 日

许可该机构经营中国银行保险监
督管理委员会依照有关法律、行政
法规和其他规定批准的业务，经营
范围以批准文件所列的为准。

文 力

近日，泰隆银行上海分行全面贯彻落实
人民银行的工作部署及要求，正式启动以
“热爱科学 崇尚科学”为主题的 2023 年
度“科技活动周”宣传活动，重点展示该
行运用金融科技在服务民生方面取得的
新进展、新成果，积极面向公众宣传各类
金融知识。

科技活动周期间， 泰隆银行上海分行
通过在营业网点设立宣传专区和客户经理
进社区等多种宣传方式， 向社会公众普及
金融科技知识。 同时，也通过开展针对性强
的公益科普惠民活动， 扩大了金融科技活
动周的公众参与度，让金融科技普惠民众，

深入人心。
随着互联网化、数字化及金融科技的不

断渗透，泰隆银行上海分行坚持用金融科技
赋能小微金融、普惠金融：一是通过智能社
区化，对分散客户进行集中服务，提升数据
交互，改变了小微金融依赖人海战术的传统
作业模式，实现了服务、风险、体验、成本等
要素的有机统一； 二是通过移动便利化，利
用“金融＋互联网”，将移动互联网技术和
小微金融业务相结合，打造出全流程金融服
务平台———PAD 金融移动服务站， 让客户
“一次也不用跑”，解决金融服务的“最后
一公里”问题；三是通过数据模型化，结合
泰隆商业模式，利用大数据技术，建立起适
用于特定细分客群的评级模型。

泰隆银行上海分行积极开展“科技活动周”宣传活动
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首只“不赚钱不收费”
理财产品面市

晨报记者 刘志飞

因为有管理费、托管费、认购费等，所以不
管基民赚不赚钱，基金公司旱涝保收。 不过，现
在挑战这一模式的银行理财产品出现了。 近
日，招银理财发行一只权益类理财产品———招
卓价值精选，在产品设计、投资比例、投资策略
等方面和公募权益基金高度类似，最关键的是
这只产品在投资者不赚钱的时候就不收管理
费，简直是资管界的一股清流。

日累计净值低于 1 元不收管理费

根据公开信息， 招卓价值精选为 R5 级
（高风险）的权益类产品，募集对象为个人投
资者和机构投资者， 采取开放式运作方式，
80%-95%资金投资于权益资产，其余资金主
要投资固定收益资产。从运作方式来看，招卓

精选为开放式净值型产品， 每个开放日 9:
00～15:00 均可申赎， 不过成立后有 6 个月
封闭期， 在 2023 年 11 月 30 日之前的开放
日只能申购不可赎回。 从产品特征上来看，完
全可以跟开放式基金类比。

具体看，该产品坚持“择优”+“低买”投
资理念，以产业投资的眼光买股票，以够低的
合理价格买入，靠穿越周期的业绩增长、稳定
提高的分红，结合高股息标的优质公司选择，
构建超越基准的超额收益。

最吸引眼球的是管理费。 该产品和公募
基金一样，采取的是固定投资管理费，费率为
1.50%/ 年， 但如果日累计净值低于 1.00 元
（不含）时，从下一自然日起暂停收取固定投
资管理费，直至净值高于 1.00 元（含）后再
恢复收取。 此外，该产品的托管费率为 0.08%
/年。 认购费方面，当认购金额小于 100万元
时认购费率为 1.2%；认购金额大于 100 万元

时认购费降低至 1000元。

“旱涝保收”招来市场热议

通常， 基金公司收取管理费采取的是固
定费率模式，无论业绩如何，均按一定比例收
取费用。 这一模式的优点是简单明了，但容易
导致基金公司和基金经理缺乏激励。 特别是
在行情不好的年份里，“旱涝保收”很容易招
来市场热议。

不可否认， 资管机构主要盈利模式就来
自于收取管理费、申购赎回费等。而在公募基
金中，管理费在各类费用中占比超过 60%。以
2022 年为例，天相投顾数据显示，去年受 A
股市场大幅波动影响， 各类基金亏损达 1.45
万亿元， 但上述四种费用合计仍达 2146.01
亿元，比 2021 年出现小幅增长，也创出了历
史新高。 其中，管理费规模就占到了 1442.43
亿元，占比超过 60%。 当然，这些管理费有一
部分要分到相应的渠道机构。 天相投顾数据
显示，2022 年纳入统计的 173 家基金公司旗
下 9000 多只基金产品一共向销售机构支付
客户维护费 （也称 “尾随佣金”）413.98 亿
元，较 2021年的 407.95亿元有所上涨。

可以看到， 即便剔除了 400 多亿的尾随

佣金，2022 年公募基金实际获得的管理费仍
在千亿元以上。 招银理财对外回应称，净值低
于 1 元暂不收取管理费是对首发认购客户的
负责态度，也是公司对投资经理的信心。

某业内人士表示， 资管行业的商业模式
本就该如此，将机构收入与投资收益挂钩，尤
其对于公募基金来说，可以遏制高位发基金、
基民亏钱基金公司照样赚钱等现象。 但从稳
定市场的角度， 考虑到机构持仓对资本市场
波动影响较大，如果费率完全挂钩收益，可能
会加剧机构调仓带来的波动。

一是计提业绩报酬。 与私募基金类似，基
金收益部分计提 10%-20%不等归管理人作
为业绩报酬，但作为公募性质的产品，一般会
有个计提基准，比如年化收益率超过 6%以上
部分才计提。

二是浮动管理费率。 一般是从某一个特
定时点算起，基金收益率在不同区间内，收取
的管理费费率不同。 比如从 1 月 1 日开始算
起，当产品收益率低于 5%时，收取年化 1%
的管理费率；当产品收益率超过 5%后，收取
年化 2%的管理费率。

三是收取附加管理费。 这类基金一般有
一个固定的管理费率，比如 1.2%。 当基金累
计净值创新高时，计提 15%作为附加管理费。

基金管理规模重返 27万亿
新能源主题基金回撤严重
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