
智行理财网
年化增长260%！这类基金迎来黄金十年 但遭遇“成长中的烦恼”

  

去年底存续公募基金数量达7900多只，私募基金数量超过50000只。公募FOF和私
募FOF获得爆发式发展。

据统计，截至2020年底，公募FOF基金规模达882亿元，在过去10个季度的复合增
速为每季度30.3%，年化增速达到260%。中信证券研究部估算，私募类FOF规模约
为2000亿元。

FOF基金管理人预计，未来十年将是FOF基金发展的黄金阶段。FOF基金有可以定
制客户的风险收益偏好的属性，可以通过多资产多策略组合构建，来规避单资产、
单策略、单管理人的风险，并实现甲方不同的风险偏好收益目标。

在3月12日举行的中国FOF行业发展研讨会上，对于涉及FOF未来、在限制多层嵌
套的问题上，与会业内人士呼吁，一定要具体问题具体分析。FOF基金所投的基本
上都是标准化产品，都是基础资产是公开透明的优良资产，应该给予更多发展空间
。上述研讨会，有来自全国各地的多家FOF基金管理人参加。

基金投资专业门槛抬高，FOF基金进入爆发阶段

“选择FOF基金是一个非常好的赛道。”中信建投证券总裁李格平表示，过去几天
，基民们经历了“过山车”，刚刚踊跃进入的基民可能都被打了几记闷棍，实际上
基民比股民还惨。普通投资者都喜欢买新基金，但这么多年发展下来，基民选择基
金的难度在加大，从这个角度来看，也说明FOF基金行业有巨大的发展潜力。

上海朱池资管管理公司CEO路志刚说， “几年前我去做一些路演的时候，光讲FOF
概念就要花半个小时，半个小时之后我才能切入我在做的是什么事情，现在基本上
已经不用太讲FOF概念了，大家都已经接受了，这就是我们培育市场的一个重要过
程。”

根据基金业协会统计数据，到2020年底，基金品种极大丰富，存续公募基金数量达
7900多只，私募基金数量超过50000只。显然，这么大数量的基金远远超过了上市
公司的股票数量，也印证了基民选择基金的难度在加大，选择基金的门槛在提高。

明晟东诚私募基金管理公司创始人徐刚表示，基金品种数目庞大，投资策略日趋复
杂，投资者选择基金产品需要具备较高的专业素养，投入巨大的时间精力。一方面
，许多基金难以获得足够的信息，特别是私募基金；另一方面，互联网上大量不准
确信息加大了投资者的决策难度。
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正是在这种背景下，伴随炒股不如买基金的理念推动下，过去几年，公募FOF和私
募FOF都获得了快速爆发式发展。据Wind统计，截至2020年底，公募FOF基金的
规模是882亿元，在过去10个季度的复合增速为每季度30.3%，年化增速达到260
%。而据中信证券研究部估算，私募类FOF规模约为2000亿元。

杭州华软新动力资产管理公司总经理徐以升表示，FOF基金的核心逻辑思路是，通
过多资产多策略组合构建，来规避单资产、单策略、单管理人的风险，并实现甲方
不同的风险偏好收益目标。当前国内金融市场的众多细分策略，已经为多资产多策
略FOF基金构建提供了坚实基础。

未来十年将是FOF基金发展的黄金时期

广东省横琴淳臻投资管理中心总经理刘辉表示，FOF是天然的定制工具，可以定制
客户的风险收益偏好。“我觉得这是目前中国资本市场上唯一的工具，可以定制客
户风险收益偏好的工具，换句话说，任何单一管理人单策略单基金都无法满足客户
的这种需求。”实际上，FOF本质上是服务、工具和解决方案，不只是管那点钱、
给客户创造点收益，这也暗含着FOF管理人不必把收益跑第一作为目标。

目前，主流资产管理机构都进入了FOF市场，51家公募基金、 约600家私募基金公
司发行了FOF/MOM产品。公募基金、银行理财子公司发行的FOF主要投向公募基
金产品，发展较快的是养老金FOF。私募基金、证券公司、信托公司发行的FOF大
多投向私募基金产品，发展较好的是量化策略FOF。

广金美好基金管理有限公司总经理罗山表示，历史上看，到2001年，中国股市股票
数量从最开始的8只增加到1000只，上市公司质量和股票收益开始大幅分化，非专
业的投资者很难通过自己挑选股票获取理想的收益。所以公募基金应运而生，专业
资产管理团队通过基金产品为投资者精选股票，进行主动投资管理。
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和股票市场类似，经过10余年的发展，公募基金数量大幅增加，业绩参差不齐，收
益稳定性差。非专业的投资者很难挑选到业绩长期稳定的基金产品。于是FOF基金
应运而生，专业的FOF管理团队通过FOF基金为投资者精选基金产品，进行主动投
资管理。未来十年将是FOF基金发展的黄金阶段。

“FOF对基金行业的渗透率目前也只是刚到一个百分点，争取在2030年把整个FOF
行业做到证券类资管规模的10%。”明晟东诚私募基金管理公司研发负责人任波表
示，整个基金市场规模约是20万亿，FOF对基金行业的渗透率目前也只是刚到一个
百分点。而对比成熟市场来说，还有很大发展空间。在美国FOF市场上，至2019年
末，FOF基金规模达到2.8万亿美元，在证券投资基金中的规模占比达到10%以上。
 

FOF也面临“成长中的烦恼”，行业呼吁解决资产嵌套限制问题

面对市场的快速发展，FOF基金也面临“成长中的烦恼”，参会者也呼吁尽快破除
一下监管中遭遇的难题和资产嵌套限制限制。

广金美好基金管理有限公司总经理罗山表示，目前，私募基金仍然没有被认定为持
牌金融机构，被排除在很多机构合作对象外。在多层嵌套的问题，限制过多。因为
母基金天然就多了一层嵌套，更加缺少产品设计的灵活性，难以与理财资金对接。
在对于FOF基金的风险认识也有局限性，是按资产类别评估风险，而非按策略类型
的风险特征评估风险，抬高了FOF基金的风险属性。

上海朱池资管管理公司CEO路志刚认为，在多层嵌套的问题上，一定要具体问题具
体分析。FOF基金所投的基本上都是标准化产品，都是基础资产是公开透明的，也
是一个优良的资产，就是从大类资产来看的话，我们没有投向那些乱七八糟、歪门
邪道的产品。当初资管新规禁止多层嵌套，是为了堵漏洞，但也要堵疏相结合，应
该让“良民”有发展空间。

明晟东诚私募基金管理公司创始人徐刚表示， 目前FOF发展也存在一些问题。比如
，被动的FOF多，主动管理的FOF少，真正要体现FOF的投资理念和优势还是要在
主动资产配置上下功夫。

徐刚说，明晟东诚有四点定位，即做主动FOF管理人，建立基于行业研究和基金研
究双轮驱动的投研体系，建立合适的公司治理机构，通过打造自己的影响力带动整
个行业的大众认知。最主要的投资理念是坚持主动管理，做深入研究，专注于做资
产配置，与投资家同行。“我们认为投资家是阿尔法收益的主要来源，想要持续获
得阿尔法必须依赖于各个细分领域真正的专家。”
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