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随着公募 FOF 征求意见稿的出台,业内人士认为,公募 FOF 有望加速前行。随着公募基金产品

广度和深度的拓展,FOF 能够容纳的投资策略更加丰富,可以为投资者提供不同风险收益的目

标产品。这有望成为未来连接资金方和基金管理人的最佳方式,或许会成为金融混业经营下

最好的切入口。 

 

打开巨大规模市场 

 

FOF(基金中的基金)实际上并不是新生事物,券商类 FOF、阳光私募 FOF产品之前都已经出现。

但在中泰证券分析师马刚看来,上述这些产品受限于发行方的资产配置能力、配置标的有限、

议价能力缺乏的制约,无法和公募 FOF 产品相比。 

 

而从海外 FOF 的发展来看,中国内地公募 FOF 面临着极大的空间。按照美国共同基金中 FOF

规模占比来简单推算,未来中国内地公募 FOF 规模有望达到 1 万亿元左右。 

 

据晨星数据,目前全球共有 14085 只 FOF,总规模为 2.97 万亿美元,占开放式基金总规模比例约

为 7.76%。按注册地分,美国 FOF 基金规模最大,达 1.3 万亿美元,占全球 FOF 总规模的 43.97%,

占美国公募基金总规模的 8.5%。 

 

国金涌富基金研究总监程成认为,虽然目前国内少量银行、券商资管、私募、第三方理财与基

金销售机构等都发行了这类产品,但总规模占基金投资比例不足 2%,并未成为主流品种,与美

国近 9%的比重相差甚远,潜力巨大。此次针对公募基金 FOF 的放开,将迎来中国内地投资主

力机构公募基金的关注,相信会快速推动 FOF 的发展。 

 

不过,马刚认为,从美国 FOF 产品来看,主要的持有人是机构,并以中长期配置为主要目的。由

于投资者认识有待培育、双重管理费、托管费等问题,马刚认为,个人投资者一时难以成为公

募 FOF 的目标客户。这也就决定了在公募 FOF 开展的初期,基金公司或不应当集中于投资主

动管理型基金,而应集中于宏观的大类资产配置、中观的行业配置、大小盘风格轮动、主题轮

动等,更多使用跟踪误差低、较少进行主观操作的被动工具型产品来赚取 beta 收益。 

 



基金公司积极备战 

 

业内人士认为,目前中国内地基金公司和基金数量、基金类型已经显著增加,100 多家基金公

司,超过 3000 只产品,20 个细分类型,8 万多亿元的规模。这就意味着 FOF 能够容纳的投资策

略更加丰富,无论是做贝塔策略、阿尔发策略、套利策略都有极其丰富的选择,可以为投资者

提供不同风险收益的目标的产品。另外基金产品向工具化方向发展,也即每种基金产品未来

将专注于某一个细分领域的投资,这就为 FOF 策略的稳定性提供了支撑。 

 

据记者了解,一批大中型基金公司已经备战公募 FOF 多年。沪上一家基金公司透露,公司早已

经建立了相关团队,并与一家第三方签署了相关授权协议,未来还会考虑将海外的优秀产品纳

入其中。 

 

据了解,业内几家大型基金公司已经具备了 FOF 的研究团队。一家大型基金公司人士对记者

表示,公司有 90 多只基金产品,未来准备推出“内部 FOF”,目前产品部门也一直在规划相关

产品。 

 

程成认为,虽然基金公司人才济济,但能做好 FOF 产品的投资人才也不多。正因为人才短缺,目

前不少基金公司和业内较为知名的基金研究机构合作,不少机构已有基金公司洽谈或者合作

发行相关专户产品。另外,还有公司计划和第三方合作发行公募系 FOF 产品。 

 

在业内人士看来,对于基金公司来说,进一步完善自身的产品线,将成为能否进入 FOF 市场的

关键所在。而对于券商来说,是否能发挥本身宏观、策略、量化(指数设计)、基金产品研究(公

募产品、指数产品、阳光私募)的集团化研究优势,将成为能否和基金公司客户深度合作的关

键。 


