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传》曰：“一鼓作气，再而衰，三而竭。”今年以来，新基

金的密集发行似乎也循着这样一道轨迹，其对市场的刺激作

用呈边际递减之势。基金发行也回归常态，不再被市场加以

各式各样的“解读”。 实际上，春节之后新基金的密集发行

是在为去年“积压”的基金“还债”。去年A股市场快速上

涨的过程中，资金推动是其中最为重要的因素。为此监管层

不得不通过控制基金发行节奏为市场降温，同时引导投资者

树立正确的投资理念。 然而，长期以来，A股市场在国内投

资者心中形成了根深蒂固的“政策市”思维。去年三次长时

间停发新基金，使基金发行节奏在这一思维定式的指引下被

市场视为监管层政策导向的信号，也给基金发行这一原本市

场化的行为蒙上了一层神秘色彩。 毋庸置疑，新基金发行的

确会对市场的资金面产生影响。从很大程度上讲，去年三季

度的蓝筹行情正来自新基金大规模建仓的推动。然而，随着

股市自去年末以来持续调整，基金的财富效应迅速降低，老

百姓“借基入市”的热情也一落千丈。这在今年以来新基金

发行颇受冷遇中也得到体现。统计数据显示，截至昨日，今

年共有14只新基金募集成立，但仅有2只规模超过百亿，其中

最大的易方达科讯也只有140亿的规模。这和去年新基金发行

动辄首日即超百亿，不得不进行比例配售不可同日而语。更

重要的是，在市场逐渐走低的情况下，新基金成立后必然会

以谨慎的心态进行建仓，这也和市场的期望相去甚远。 在此



背景下，尽管尚有多只基金将陆续发行，但新基金发行对资

金面的影响已逐渐降低。新基金大量获批的政策导向色彩也

日趋消散。而经过这段时间的密集发行，未来新基金审批速

度也将逐渐回归到正常状态。 业内对基金发行有句通俗的概

括：“好发不好做，好做不好发。”事实上，去年基金发行

高峰时面世的新基金由于不得不在估值高企的市场中建仓，

业绩表现并不出色。而当市场已经回落到3500点左右的位置

，动态市盈率也降至20倍以内的时候，对于投资者来说，或

许应该重新考虑基金的投资价值。“在大家贪婪时恐惧，在

大家恐惧时贪婪。”巴菲特的话或许能为此作出最佳注脚。(
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