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本报记者 郑焰 安仲文

巨大需求

5000万起的专户理财意味着

什么？

东方证券资产管理部总经理陈

光明前期接受本报采访时曾表示，

“敢拿5000万资金来尝试理财的，

其身家起码在10亿以上。”作为较

早介入这一业务的券商，东方证券的

理财专户下限同为5000万元。

《福布斯》2007年的中国富豪

榜显示，起码有 400名国人的个人

财富超过了15亿人民币，他们的上

榜总财富更是达到了2800亿美金。

这无疑是个充满想象力的数字。

事实上，关于中国的富人阶层究

竟是谁，其资产规模达到了何种境

界，坊间一直传闻不断。但可以肯定

的是，他们对资本市场并不陌生。

《福布斯》杂志透露，从 2006年底

到2007年发榜前，此轮上市大潮造

就的新富豪共有51人之多，其财富

总额为3766亿元。而上市公司更是

为2007年的《福布斯》中国富豪榜

贡献了60％－70％的财富。
这些巨额民间财富的每一次流

动都引起了巨大的反响。从温州“炒

房团”到“炒煤团”，乃至异军突起

的中国艺术品投资市场，无不留下了

他们的足迹。对于投资渠道匮乏的中

国而言，二级市场或许更成为这些财

富宣泄的天然场所。

“现在有钱人太多了，（专户理

财）生意做不过来。”东方证券陈光

明表示。据透露，民营企业已占该公

司客户来源的半壁江山，其专户规模

的下限为5000万，多为在1亿至3

亿元。

来自南方基金的信息则显示，与

该公司达成了明确合作意向的两位

个人投资者已同意将全部资产进行

股票的投资。南方基金称，个人客户

对专户理财的热情超过机构，超出了

预期。

强势介入

尽管是专户理财市场的后来者，

基金公司一经介入就尽显强势。

南方基金或许并不是唯一的幸

运者。国泰基金相关人士对《上海证

券报》记者表示，就在公司获得首批

专户理财资格消息公布的当日，便有

几家客户主动找上门来，市场需求不

可谓不强烈。

银河证券基金研究员王群航表

示，该公司的许多大客户均对基金

公司的专户理财业务显示了浓厚的

兴趣，前来咨询者络绎不绝。“事实

上，这些客户多已投资了公募基金

产品。他们对公募基金有些了解，但

觉得专户管理或能取得更好的业

绩。”王群航称，基金公司的规模，品

牌以及投研业绩均成为这些大客户

关注的焦点。

此前，这一为富人与机构提供个

性理财的市场多由券商、信托产品以

及各色私募基金瓜分。但相对于尚未

完全“阳光化”的私募而言，公募基

金完善的管理制度、雄厚的投研力

量、及时的信息披露以及由此带来的

良好信誉，成为了制胜的法宝。正如

股神巴菲特所言，在投资市场上，

“卓著的信誉好比氧气”。

“公募基金有着多年的品牌和

客户资源积累，可以公开对公司品牌

进行宣传。这些都是私募不能比拟

的。”上海朱雀投资发展中心合伙人

梁跃军表示。

备战神速

另一方面，基金公司备战“专户

理财”的速度只能用神速来形容。

除了万事俱备，只欠东风的南方

基金外，首批获得专户理财资格9家

公司均表示目前已经完成了组织架

构搭建、产品设计等后台工作，并已

纷纷进入市场开拓阶段。

国泰基金表示，早在 2003年，

就已开始了专户理财方面的人才

储备，成立机构理财部，负责相应

的业务流程、专业人才及客户基础

的积累。汇添富基金称，已成立独

立的特定客户资产投资决策委员

会来统一协调专户理财的投研和

资产管理工作。

易方达的进度似乎更快些。该

公司称，已与北京、上海、广东各地

的数家公司达成了合作意向，只待

相关细则出台便可正式开展业务。

为顺利推进专户业务，易方达更是

调任该公司的明星基金经理，原投

资部总经理肖坚担任专户资产管理

业务总监。

基金公司如此热情的理由显而

易见。与公募产品1.5%管理费相比，

专户理财业务可以并行收取固定管

理费用和业绩报酬。在一个委托投

资期间内，业绩报酬的提取上限为

该期间净收益的20%。利益差距，不

可同日而语。并且，与开放式基金相

比，专户理财规模更加稳定，不需公

布投资状况，不会出现流动性管理

等令人头痛的问题，其客户资源也

更为优质。

嘉实基金总经理赵学军这样表

述专户理财的好处：“获得特定客户

资产管理业务资格使嘉实基金可以

更好地满足不同类型客户多元化的

理财需求，也有利于公司分散经营风

险，创造新的业务增长点，增强竞争

力。”嘉实基金为首批获得专户理财

资格的9家基金公司之一。

存在隐忧

但是，在基金专户理财激发巨

大需求的冲动背后，其隐忧也不容

忽视。

“在悬殊的利益差距面前，基金

公司如何防止公募与专户业务间的

利益输送？专户理财不需要对外公布

投资状况，是否会出现牺牲公募持有

人利益，而为专户抬轿子？这些都是

值得警惕的问题。”银河证券高级研

究员王群航对《上海证券报》记者如

此表示。

事实上，外界先前对基金公司运

作社保基金、企业年金等专户性质的

基金也有类似利益输送的担忧，而为

机构和大资金个人服务的专户理财

业务开闸，会否加剧这一担忧，也成

为业内关注的焦点。

为了防止利益输送，监管部门

在前期的《试点办法》中做出了相

关规定，要求资产管理人和资产托

管人为委托财产开设专门用于证

券买卖的证券和资金账户，以办理

相关业务的登记、结算事宜。并且，

基金管理公司应当对不同投资组

合之间发生的同向交易和反向交

易进行监控，并定期向中国证监会

报告。

但不少业内人士指出，这些规

定在实际操作中或意义有限。“毕

竟，公募基金与专户业务共享研究

平台与交易团队。在实际操作中，或

许很难保证杜绝一切利益输送行

为。并且，目前许多明星公募基金经

理都转投了专户业务，这是不是也

算是对公募基金的利益剥夺呢？”王

群航表示。

无论如何，公募的诚信与招牌是

其在专户理财市场上吸引客户的制

胜法宝。而一旦这金字招牌受损，对

其专户业务的损害也将是致命的。

亦有乐观市场人士表示，正因有

利益输送的隐忧，这一业务开闸或能

敦促行业形成更为有效的激励与约

束机制。

“基金的专户理财业务，将证券

市场带来稳定的资金来源。同时，有

利于完善基金行业的外部监管体系、

建立良好的市场竞争机制和声誉机

制。对投资管理人和投资经理形成有

效的激励约束机制和平等竞争机制

也有重要意义。”嘉实基金总经理赵

学军表示。
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基金专户理财 激发亿万富豪试水冲动

张大伟 制图

对于南方基金而言，2月18日至今的一周无
疑充满了惊喜。

这一总部位于富庶的中国南方的基金公司，
在距其专户理财资格获批不过一周的时间内，便
已接待了数十批“不请自来”的访客。这其中，相
当部分为“个人客户”。

南方基金称，目前已与两位个人客户、一家
教育机构达成了明确的专户理财合作意向，待相
关细则出台便可正式签约。该公司副总许小松透
露，该两名个人客户的身份“可能是企业家”。

这无疑出乎很多人的意料。正当研究者为基
金公司的专户理财究竟能带来多少来自机构的
新增资金争论不休时，中国庞大而神秘的富人群
体却已经伺机而动。

依据相关法规，基金公司专户理财的规模下
限为5000万。


