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股票型基金

一季度末 1万亿元

二季度末 1.07万亿元

三季度末 1.16万亿元

混合型基金

一季度末 1.58万亿元

二季度末 1.59万亿元

三季度末 1.71万亿元
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资管机构变局:一次关于新生的探索

2019年， 后资管新规时代扑

面而来，去杠杆、破刚兑、净值化

管理考核接踵而至，转型、创新、

思辨将成为资管机构活下去的立

身之本。毋庸置疑，谁能在这场变

局中审时度势抓住改革先机，谁才

能站在资管新时代的潮头。可喜的

是，这一年里，我们逐渐看到了中

国资管机构的韧性开始显现，公募

基金挥别保本基金时代、向权益投

资进阶；券商资管发力ABS，大集

合产品公募化改造有序推进；私

募基金夯实合规管理、激发创新

活力，资管机构们正在用实际行动

重塑新生。

在各类资管机构中，公募基金破刚兑的步

伐，无疑是最快的。今年9月20日，最后一只保本

基金“汇添富保鑫保本混合型证券投资基金”到

期转型，标志着已历时16个春秋的“保本基金时

代”告终。

有心者会发现，早自2018年4月资管新规落

地之前，保本基金就已被边缘化，2016年5月证监

会开始暂停保本基金审批，2017年2月发布《关于

避险策略基金的指导意见》，对保本基金的名称

以及连带责任担保机制等提出明确要求，彼时陆

续到期的保本基金就密集走上转型、清盘的道

路。资管新规下发后，保本基金正式宣告退出历

史舞台。

除保本基金外，采用“摊余成本法”估值核算

的传统货币基金、短期理财债基等“类保本”产

品的规模也在有序递减。

监管关上一扇门的同时，也打开了一扇窗，

浮动净值型货币基金、摊余成本法债基应运而

生，净值化管理成为公募基金的“代名词”。

不同于固收市场的巨变，2019年资管新时代

下，公募基金权益产品市场一片欣欣向荣景象，

在股票行情整体回暖、结构性机会不断的利好

中，权益类基金规模增长显著。

据中基协最新数据显示，截至今年9月底，股

票型基金规模已增长至1.16万亿元，较2018年同

期的0.8万亿元同比增长45%。同期，混合型基金

也达到1.71万亿元，同比上涨13.25%。

权益基金规模扩张的背后，一方面来源于主

动权益产品，如普通股票型基金、偏股混合型基

金、科创主题基金等产品爆款的频出，多只基金

首募规模超过50亿元。另一方面则是在被动投资

上，基金公司加速布局股票ETF，有数据显示，截

至目前，年内ETF新发规模已超1400亿元，已超

去年全年。

市场“给力”，监管也在今年指明公募基金未

来需大力发展权益市场的方向。9月11日，证监

会主席易会满在人民日报《努力建设规范透明开

放有活力有韧性的资本市场》的署名文章中指

出，要打通各种基金、保险、企业年金等各类机

构投资者入市瓶颈，积极引导中长期资金入市，

大力发展权益类基金。

“公募基金发展至今已历时21年，存续机构

超过140家，牌照红利被逐步稀释。当前市场环境

下，基金公司应把关注的焦点放在权益市场，做

好被动产品的标的跟踪，减少误差。同时，更需回

归‘权益’本源，打磨主动管理能力，将公募基金

特有的主动管理优势发挥出来。”有公募市场人

士直言。

需要指出的是，扎根权益发展，公募基金没

有局限于产品的发行和运作。北京商报记者多方

了解到，已有头部基金公司在企业内部培养权益

投研的氛围，侧重对行业及个股的深度调研，提

倡长期投资，降低换手率。对于研究员等行业人

才的培养，也有基金公司在对标基金经理，比如

采取类似的考核标准，强调对少数行业的“专”，

淡化对多行业的“全”。

投资者方面，10月底公募基金投顾试点也正

式落地。易方达基金、南方基金、华夏财富、嘉实

财富和中欧钱滚滚共5家机构饮“头啖汤”，其中

部分机构还搭建了智能投顾平台。在业内人士看

来，随着未来基金投顾业务的铺开，过去多数投

资者存在的盲目跟投、追涨杀跌等不理性行为有

望得到改善，投资者将在专业人士的辅助下对个

人投资目标、风险偏好、理财知识等有更深入的

了解。而在普通投资者的“助攻”下，公募权益市

场规模也将再上台阶。
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保本基金谢幕历程表

2016年5月

证监会暂停保本基金审批

2017年2月

《关于避险策略基金的指导意见》发布

2018年4月

资管新规出台，要求打破刚兑

2019年9月

最后一只保本基金到期转型

2019年前三季度权益类基金规模变化一览

（数据来源：中国证券投资基金业协会）
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