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E9_87_91_E9_98_B2_E7_c33_488270.htm 基金公司需要建设符

合中国国情的“防火墙”制度。其中的一个焦点是，对于违

反法规的进行法律认定工作，而不是对违反法规之后如何处

罚。在国内证券市场认定基金公司“利益输送”是非常困难

的。这就需要基金公司从自身的廉洁建设，内部监察制度的

建设上着手。 前几天在成都举行的一场基金投资报告会上，

有不少中小基民向基金经理提问说，“今后基金公司开展了

专户理财业务后，会不会出现专户理财客户侵占中小基民的

现象？”日前，中国证监会颁布的《证券投资基金管理公司

公平交易制度指导意见》(以下简称《指导意见》)给出了答

案。《指导意见》称，将保证同一公司管理的封闭式基金、

开放式基金、社保基金、企业年金、特定客户资产管理组合

等不同投资组合得到公平对待，保护投资者合法权益。记者

在采访相关方面后获悉，他们对这个《指导意见》给予了充

分的关注。 业界人士：重在细化和实施 某基金人士说，《指

导意见》也只是一个比较原则性的东西，有些还得进一步细

化。如《指导意见》特别强调，公司管理的投资风格相似的

不同投资组合之间的业绩表现差异，在分析期内若超过5%，

公司应就此在监察稽核季度报告和年度报告中做专项分析。

“这样的规定看起来很不错，但实际执行起来却并不是那么

容易。因为投资的期限不同，投资产品组合上的差异等多方

面的因素会表现出不同的结果。”这位人士认为，要去比较

也是一件很麻烦的事情。 “我认为，与其事后来机械地比较



基金专户理财与其他基金的收益水平差距是否超过5%，不如

将重点放在事前防范上面。”据悉，证券交易所建立了基金

异常交易行为的监控机制，对于尾盘拉抬打压、盘中追涨杀

跌、短时间集中买卖等异常交易行为进行实时监控，定期对

基金管理公司股票交易的公平交易状况进行分析。 《指导意

见》对于公司的研究方法、选股程序、投资决策授权和交易

方法等方面做出了比较具体的指导性规定，如围绕交易环节

做出的规定是，如果投资风格相似的不同投资组合对于同一

证券有相同的交易需求，公司应保证这些投资组合在交易时

机上的公平性，以获得相同或相近的交易价格。对于交易所

公开竞价交易，公司应严格执行交易系统中的公平交易程序

。同时，应完善非集中竞价交易的交易分配制度，保证各投

资组合获得公平的交易机会。 值得一提的是，针对基金有可

能通过银行间债券市场议价交易进行利益输送的情况，中国

证监会基金部要求托管银行根据中债收益率曲线等第三方报

价，对基金银行间债券市场交易的价格公允性进行实时监控

。交易所和托管银行如果发现异常情况，将对基金管理公司

进行提示，并及时向基金部报告。这些措施对于基金管理公

司可能的利益输送和不公平交易行为起到了警示作用。 实际

上，监管部门对这一问题非常重视。过去几年中，监管部门

不断完善对于基金投资交易行为的监管机制，形成了包括证

监会、派出机构、交易所、托管银行以及社会舆论监督在内

的多层次、全方位监管体系。“但是，人们不愿看见的基金

‘老鼠仓’事件还是在去年发生了。”接受记者采访的人士

说，在关系我国基金业持续、健康发展的问题上，这些规定

重在细化和实施。 基金公司：我们不会“顾此失彼” 广发基



金一位冯姓人士在接受记者电话采访时说，广发基金自2003

年成立以来，旗下管理着广发聚富、广发稳健增长、广发聚

丰等7只开放式基金，到2007年底资产净值达1377多亿。“特

定客户资产管理业务开通后，我们不会‘顾此失彼’，这不

仅是管理层的要求，也是基金公司自身业务发展的需要。”

他认为，随着我国国民收入水平的不断提高和投资理财意识

的增强，中小基金投资者将会越来越多，这是一块正在开发

的理财市场，谁也不会放弃这块“肥肉”。 据悉，目前对单

一客户办理特定资产管理业务的委托初始资产不得低于5000

万元人民币，委托财产的种类包括现金、债券及股票等。为

特定的多个客户办理特定资产管理业务暂无委托资金规模要

求。特定客户资产管理业务资金规模暂无上限要求。“如果

从绝对数上看，目前，在中国境内有5000万元人民币的投资

者也不少，但这并非意味着，这些投资者都将钱投向特定客

户资产管理，相对而言，每户投资几万元、十几万元的投资

者仍然占绝大多数。因此，从这个角度上看，基金公司也不

会因为开展了特定客户资产管理业务而放弃中小基金投资者

。 这位人士告诉记者，虽然现在已经有10家基金公司获得了

特定客户资产管理业务资格，但要正式向投资者募集资金还

得等到由中国证监会统一制定的特定客户资产管理合同文本

出台后才能进行。合同将约定从事特定资产管理业务，资产

委托人、资产管理人、资产托管人各自的权利、义务和相关

事宜。 这位人士表示，目前，广发基金已经根据开展专户理

财业务的需要，建立了一套符合业务需求的组织结构、管理

团队、管理流程和风险管理等体系，为专户理财发展储备了

管理人才、技术和资源。广发基金将抓住机遇，大力开拓专



户理财业务，促进公司业务多元化发展。委托财产可以投资

股票、债券、证券投资基金、央行票据、短期融资券、资产

支持证券、金融衍生品和中国证监会规定的其他投资品种。 

中小基民：希望不要“大欺小” 在基金投资市场上征战多年

的成都市民尤先生称，基金市场和股票市场是同一个道路，

有“大户”、“中户”，也有“散户”，那么，基金公司就

应该对其一视同仁，“莫因善小而不为”。 特定客户资产管

理业务包含以下三项费用：管理费、托管费和业绩提成。其

中，资产管理人可以与资产委托人约定，根据委托财产的管

理情况提取适当的业绩报酬。在一个委托投资期间内，业绩

报酬的提取比例不得高于所管理资产在该期间净收益的20%

。固定管理费用和业绩报酬可以并行收取。“按照净收益

的20%提取业绩报酬，这可能是最牵动基金神经的地方。”

因为基金公司对中小基民收取的认(申)购费只有1.2%-1.5%，

如果遇到市场低迷时，还得大打折扣参与竞争。至于赎回费

，持有时间在3年以上就没有这个费用了。他担心基金公司面

对收益上如此大的差距，客观上会使其向“大户”倾斜。因

此，他希望管理层有一套切实可行的办法，以防止这样的事

情发生。 业内人士认为，国内证券市场的环境和法律认定的

环境和西方国家有很大的不同，基金公司需要建设符合中国

国情的“防火墙”制度。其中的一个焦点是，对于违反法规

的进行法律认定工作，而不是对违反法规之后如何处罚。在

国内证券市场认定基金公司“利益输送”是非常困难的。这

就需要基金公司从自身的廉洁建设，内部监察制度的建设上
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