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新华财经上海3月27日电（记者杜康）盘点今年以来公募基金业绩，记者发现“迷
你基金”收益靠前。但多位业内人士表示，“迷你基金”存在较大风险，投资需谨
慎。此外，行业人士认为“迷你基金”的产生与当前国内公募行业“重首发”现象
密不可分。随着国内公募基金产品发行门槛降低、大幅扩容，“迷你基金”成为行
业内长期存在待解决的问题。

“迷你基金”可能面临较大风险 投资需谨慎

盘点今年以来公募基金的业绩，记者发现收益排名前100的公募基金中，规模小于2
亿的基金有56只。这56只基金中，除了发起式基金，也不乏“迷你基金”存在。行
业人士介绍，“迷你基金”一般认为是指5000万规模以下有清盘风险的基金。

虽然业绩亮眼，但行业人士认为“迷你基金”并不是好的投资选择。

数据显示，目前我国公募基金数量已经正式破万达到1.06万只，资产管理规模约26
万亿元。然而与成熟市场相比，当前国内的公募基金数量似乎“太多了”。晨星数
据显示，截至2023年2月底，美国公募基金规模30.65万亿美元，基金数量为2.8万
只，单只基金的平均资产管理规模显然远超国内同行水平。而随着公募基金产品发
行门槛降低、大幅扩容，“迷你基金”更成为行业内长期存在并待解决的问题。

盈米基金研究院权益专家王赵欣介绍，2022年以来部分“迷你基金”能在短期之内
收获良好的业绩，甚至排名前列，主要还是因为其规模较小，可以通过重仓某一个
热门赛道甚至个股来获取超额回报，如果押注失败沉没成本较小。

“这种类似赌博的孤注一掷，带来的后果就是基金的波动性大幅提升，从而拉低投
资者的持有体验，一旦赌错方向，甚至给持有人造成巨大损失。此外，‘迷你基金
’因为规模还面临着巨大的清盘风险。一旦遇上巨额赎回，将产生流动性风险，对
于投资者来说并不是一个良好的选择。”王赵欣说。

“重首发、轻持营”产物 但变化正在发生

更值得关注的是“迷你基金”的产生原因。“迷你基金”并非都是因为投资业绩不
佳而导致，也并非集中在中小规模基金公司。行业人士表示，“迷你基金”更多是
我国公募基金行业重首发、轻持营的产物。

有行业人士对记者表示，“迷你基金”的部分成因是公募基金公司在产品的“投管
发”环节存在脱节，不同部门和环节的KPI不同，“对一些基金公司的某些部门来
说，新发数量是他们的 KPI，但他们对基金后续的管理规模并没有要求。因此倾向
于在市场反馈较为积极的时候多发基金。”
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而从整个行业生态来看，理财魔方联合创始人马永谙称，目前银行、券商等代销机
构更偏重对新发基金销售的考核，而非对公募基金保有量的考核。相关机制的激励
下，销售人员劝导投资者“赎旧买新”成为常态，基金公司也被迫不断新发产品，
形成恶性循环。

由于重首发、轻持营，国内公募基金数量巨大的同时，同质化严重。“以云计算主
题为例，我们观察到市场上已经有几十只相似的指数型基金。然而指数型基金存在
‘赢者通吃’现象，先发优势明显。这意味着后发的大量同类型指数型基金规模都
会偏小。基金公司在明知‘红海’的情况下还要新发，每一个基金公司都希望自己
在指数产品上的品类越全越好，也就是所谓‘全面布局’。”行业人士表示。

“事实上，同一家公司，甚至同一个团队都会发行管理多只相同主题基金。这必然
导致其中一部分面临沦为超小规模的风险。我们也注意到，‘迷你基金’不全然是
中小公司发行的，一些大型基金公司仍然旗下有不少‘迷你基金’。因此，‘迷你
基金’大量存在是行业生态导致的现象。”行业人士称。

此外，基金公司往往也不愿清掉旗下“迷你基金”。业内人士解释称，“基金清零
意味着基金公司曾经付出的努力归零，对公司的品牌声誉也有影响；另外新设基金
审批需要时间。因此，基金公司会想办法把‘壳’保住，通过引入外来资金把规模
挺上去，或者另寻明星经理重新操盘吸引投资者。”

2022年监管部门要求基金公司上报新产品时需提供旗下规模在5000万元以下“迷
你基金”的具体情况说明、解决方案，以及解决时间点；若“迷你基金”持续营销
，需提供切实可行的具体措施。这一要求的落地实施有望推动公募基金产品层面新
的“供给侧改革”，助力行业优化优胜劣汰、进退有序的行业生态机制。

值得一提的是，变化正在发生。马永谙介绍，包括银行在内的更多基金代销渠道开
始调整考核标准，更加重视对保有量的考核。专业投顾的发展也将大大改善迷你基
金现象，当前我国已经迎来基金投顾试点第四年。此外，未来应当更多引导长期资
金如养老资金入市，以及更多发行有封闭期的基金，这些都将有效减少“迷你基金
”数量。
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声明：新华财经为新华社承建的国家金融信息平台。任何情况下，本平台所发布的
信息均不构成投资建议。
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