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2019 年是公募基

金行业的创新大

年。回顾发现，基

金行业从全行业的

体制机制改革到聚

焦基金产品和投资

者服务的创新层出

不穷。

□ 余世鹏

作为资管业“皇冠上的明

珠”，公募基金牌照一直备受资

本追捧。但历经此前扩容之后，

公募基金牌照的发放在2019年

有所放缓。

分析人士指出，在大资管竞

争加剧背景下，公募基金的头部

效应较为明显，但数量上占多数

的中小基金公司普遍存在生存

困境。因此，公募牌照的申请需

量力而行，同时也要在产品和品

牌差异化竞争上下足功夫。

Wind数据显示，截至2019

年年底，具有公募牌照的资管机构

（包括证券公司、券商资管、保险资

管、基金管理公司）共有144家，其

中基金公司有 129 家。但是，

2019年增加的公募机构只有2家，

分别是达成基金和华融基金。而

在2018年和2017年，获批的公募

机构分别有12家和9家。

证监会最新数据显示，截至

2019年12月27日，排队申请公

募基金牌照的公司有37家，但5

家申报的基金公司（本源基金、安

邦基金、太平洋基金、苏宁基金、

不二基金）处于中止审查状态。

“2019 年公募牌照发放数

量明显减少，监管层或许是有

‘收紧’意图。”前海开源基金首

席经济学家杨德龙表示，当前公

募基金管理公司数量已接近

130家左右，从数量上来说已经

不少。从发展现实来看，在大资

管竞争逐步加剧趋势下，小的基

金公司生存空间并不大。因此，

发放更多牌照并不利于基金行

业发展。

但也有业内人士指出，根据

证监会的行政许可审核流程，“中

止审查”不等同于“终止审查”，中

止审查之后仍可恢复审查。

杨德龙指出，在牌照发放出

现放缓的情况下，现有的基金公

司应珍惜自己的牌照优势，借助

股东更大的资源支持把公司做

好。但在信托、银行理财子公司

等机构入局之后，大资管竞争越

发激烈。因此，中小基金公司要

想立足发展，投资业绩是基础，但

也要走特色化发展道路，如通过

产品或品牌创新，走差异化路线。

Wind数据显示，截至2019

年底，总资产净值在1000亿元以

上的公募基金公司只有37家，最

高值甚至达到了 1.23 万亿元。

与此同时，还有46家公司的总资

产净值不足100亿元，其中有34

家总资产净值低于50亿元。

有分析人士指出，外部竞争

是一方面，但公募基金公司的设

立本身就存在一定门槛，申请公

募牌照需量力而行。基金法显

示，基金管理公司的主要股东需

要具有从事证券经营、证券投资

咨询、信托资产管理或者其他金

融资产管理的较好的经营业绩

和良好的社会信誉，最近3年没

有违法记录，注册资本不低于3

亿元人民币。并且，基金公司还

要有完善的内部稽核监控制度

和风险控制制度。

□ 徐金忠

回顾2019年的公募基金行

业，创新成为行业发展的巨大推

动力。科创主题基金、公募基金

侧袋机制、中日ETF互通合作、

ETF期权扩容、商品期货ETF问

世、新一批浮动费率基金、公募量

化对冲基金时隔3年再次获批等

创新举措纷纷落地。基金行业人

士普遍表示，无论是从基金机构

的体制、机制来看，还是从基金产

品和投资者服务来看，公募基金

行业的创新已进入加速区。

多家基金机构认为，创新将

在2020年继续成为行业基调，

基金机构将在合法合规的前提

下，主动寻求创新突破。

创新层出不穷

2019年是公募基金行业的

创新大年。回顾发现，基金行业

从全行业的体制机制改革到聚

焦基金产品和投资者服务的创

新层出不穷。

2019年基金审批呈现大提

速态势。从2019年10月起，证

监会正式实施公募基金常规产

品分类注册机制。对诚信及合

规风控水平较高、中长期投资业

绩突出的基金管理人申报的常

规产品将实施快速注册，大幅提

高注册效率，同时坚持“监管姓

监”，进一步强化事中事后监管；

对于未纳入快速注册机制的其

他常规产品，注册工作也明显提

速，并进一步规范注册流程。

2019年，公募行业还迎来了公

募基金侧袋机制。2019 年 8

月，证监会就《公开募集证券投

资基金侧袋机制指引》公开征求

意见；中国基金业协会发布《证

券投资基金侧袋机制操作规范》

征求意见稿，针对侧袋机制启用

标准、适用范围、资产估值、收费

标准、内控要求、主体责任、申赎

和投资安排、份额确认、信息披

露等做出具体安排。一系列的

体制机制创新，推动整体基金行

业提升了服务投资者和实体经

济的能力。

从产品层面来说，创新更

是密集而至。科创主题基金、

中日ETF互通合作、ETF期权

扩容、商品期货ETF问世、新一

批浮动费率基金、公募量化对

冲基金时隔3年再次获批等创

新刷新了公募基金的产品生

态。以量化对冲基金为例，业

内人士表示，量化对冲基金属

于创新型产品，其最大优势在

于可采用对冲策略控制股票底

仓波动风险，是获得绝对收益

的有效工具，有望丰富投资者

的投资选择。

创新带来可观增量

观察公募基金行业的承接

者，既有大而全的基金机构，它

们以稳健和扎实成为创新的实

践者；也有小而美的基金公司，

突出优势在于灵活机动和敢于

创新。不论创新模式怎样，承接

机构是谁，值得强调的是，创新

带来的增量实实在在。

其中，科创主题基金是2019

年公募基金产品创新的一大亮

点。2019年4月份开始，三批共

18只科创主题基金的发行都十

分顺利，第一批7只科创主题基

金更是掀起发行热潮，受到超过

千亿元资金的追捧，所有产品全

部一日售罄。

互联互通机制之下的创新

产品也受到市场欢迎。2019年

6月25日，上交所和日本交易所

集团分别举行了中日ETF互通

开通仪式。其中，4只日股类

ETF在上交所上市，这是日股

类ETF首次在中国上市。资料

显示，易方达日兴资管日经

225ETF、华 夏 野 村 日 经

225ETF、南 方 顶 峰 TOPIX

ETF 和 华 安 三 菱 日 联 日 经

225ETF4只产品的首募规模分

别为5.08亿元、4.30亿元、3.08

亿元和2.75亿元。

日前落地的新一批浮动费

率基金，也出现爆款产品。兴全

社会价值3年持有期混合型基

金原定于2019年 12月 23日~

24日发行，整体募集规模限制

在30亿元。但是火爆的市场资

金追捧之下，该基金一日售罄，

最终该基金的有效认购申请确

认比例为29.160426％。

“2019年，公募基金迎来高光

时刻，其中产品创新是重要看点，

创新产品为基金机构带来了可观

的增量，此外沪深300ETF期权

等，更是将基金产品的工具属性扎

实落地，市场的反响比较好。”华宝

证券基金分析人士表示。

主动创新将加速落地

多家基金机构认为，在

2020年，创新仍会是行业和机

构最大的增量来源。具体到创

新的推动，有基金公司表示，来

自业务一线的基金公司的主动

创新，将会越来越显示出重要

性。“创新仍需要合法合规以及

在监管部门的指导下进行，但是

目前基金公司主动创新的能力

以及通过一线实践推动创新的

能力显著增强。以我们公司为

例，在ETF产品领域内的时间

经验正在转化为创新能力，目前

各级监管部门也乐见这种基于

业务实践的产品创新。”深圳一

家大型基金公司产品部门负责

人表示。

主动创新能力更是部分活

跃的中小体量基金公司重点求

索的方向。一家基金公司管理

层人士表示：“分类注册机制之

下，常规产品的比拼将会明显发

生变化。但是对于创新类产品，

中小型公司乃至初创型机构都

应该重点关注。一家机构如果

在市场上能打出品牌、做出特色

来，将会在创新上享受到红利。”

据悉，该基金公司计划在指数及

指数增强产品上寻找突破。

创新基调延续 基金公司谋求突破
差异化竞争成基金业发展风向标

牌照发放放缓 头部效应明显无论从基金机构体制、机制看，还是从基金产品和投资者服务看，公募基金行业

创新已进入加速区


