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https://www.100test.com/kao_ti2020/39/2021_2022__E6_B5_B7_E

5_A4_96_E6_8A_95_E8_c33_39163.htm 中国证监会有关负责人

日前表示，将尽快进行开放式基金试点，证监会和保监会正

共同申请允许保险资金由试点的保险基金管理公司运作，直

接进入证券市场从事证券投资投资活动。从讲话内容看，下

半年推出开放式基金已是铁定的事了，这个即将深刻影响国

内证券市场的举措，成了近期的热点话题。为此，本报特推

出海外开放式基金的专栏文章，期盼给国内同行提供一些借

鉴。敬请垂注。 投资基金起源于英国，极盛于美国。投资基

金作为一种利益共享、风险共担的集合投资方式，正受到世

界上越来越多的国家和人民的欢迎。近年来，投资基金在全

球范围内呈现出迅猛发展之势。到目前，全球投资基金的资

产规模已超过10万亿美元，其中美国拥有70％以上，欧洲各

国占近20％，日本拥有约10％，其余则分散于世界各地。 投

资基金发展的历史从某种意义上说是一部从封闭式向开放式

基金过度的历史。以基金业最发达的美国为例，1940年时开

放式基金的资产为44.7亿美元，封闭式基金的资产为61.3亿美

元，两者之比为0.73：1；到1993年，开放式基金的资产规模

激增至1.8万亿美元，封闭式基金的资产仅为900亿美元，两者

之比达到20：1；到1999年底，开放式基金与封闭式基金的规

模比较更为悬殊，前者达到6.8万亿美元，后者不到1600亿美

元。英国的情况也类似，在1999年底时，开放试基金的规模

占其基金总资产的比例已超过80％。 开放式基金之所以发展

如此迅猛，是与其本身的优势分不开的。与封闭式基金相比



，开放式基金具有以下鲜明的特点：1、基金份额是变动的。

开放试基金的基金单位总数可以增减变动，投资者可以按照

每日公布的基金净值进行申购和赎回。 2、基金没有持续期

的限制。开放式基金能在市场中存在多久在很大程度上取决

于基金管理人的投资理财水平，如果经营业绩不佳，随时有

遭大量赎回直至清盘的可能； 3、交易方式上，与封闭式基

金在封闭期内基金持有人只能通过二级市场买卖基金份额不

同，开放式基金的交易一直在基金持有人与基金管理人或其

代理人之间进行，基金投资者之间不发生交易行为； 4、开

放式基金的信息披露更为真实及时。具有以上一些特征的制

度安排更具有市场化的特点，鼓励优胜劣汰，使得开放式基

金在具有了爆发性发展的可能的同时，也有被市场随时淘汰

的可能。这种开放式的机制迫使基金管理人直接面对投资人

的压力，促其更加勤勉尽职的为基金持有人服务，在有效地

促使资本流动、优化资源配置的同时也能较好的保障基金投

资人的利益。 国外开放式基金的迅速发展无不与其所在国政

府的政策支持相联系。如在对付巨额赎回问题上，国际上通

行的做法是对赎回行为进行一定的限制，以有利于基金管理

人对基金的管理。在美国和香港，基金投资者单个交易日要

求赎回的份额超过基金净资产的10％时，基金管理人可以根

据授权限制基金投资者的赎回要求。同时在融资安排上，允

许开放式基金进行借贷，以备赎回时的支付需求，为基金管

理人进行资产结构的调整提供必要的时间。税收制度的安排

也有利于开放式基金的发展。如在美国，政府通过立法和税

收优惠的措施鼓励个人将退休金投资于基金，这种以税收优

惠为导向的基金投资制度极大的促进了开放式基金规模的扩



张。1999年底，退休基金所持有的开放式基金资产达到2.5万

亿美元，占共同基金资产总额的36％。 100Test 下载频道开通

，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


