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基金销售费用改革与基金认购策略  基金每周观察 

  
2009年 10月 20日 

上周，中国证监会发布《开放式证券投资基金销售费

用管理规定(征求意见稿)》，引起了市场的广泛关注。该征

求意见稿对基金的费率结构、费率水平和销售行为做出指

导性规范，对于投资者今后的基金认购及申购策略同样具

有指导意义。 

新规定的核心思想是鼓励投资者的长期投资行为，而

对于快进快出的“炒基”行为则构成一定的惩罚。这种鼓

励与惩罚是通过对基金认购/申购及赎回费用进行调整来

实现的。 

新规定指出，对于短期交易的投资人，基金公司可以

按以下费用标准收取赎回费：(一)对于持有期少于 7 日的

投资人，收取不低于赎回金额 1.5%的赎回费；(二)对于持

有期少于 30日的投资人，收取不低于赎回金额 0.75%的赎

回费。按上述标准收取的基金赎回费应全额计入基金财产。

对于持有期低于 3 年的投资人，基金管理人不得免收其后

端申购(认购)费用。而持有 3 年以上，后端模式中费用可

以降低至零。 

由此可知，新规定惩罚力度最大的是 “超短线”策略，

持有期不足 30天甚至不足 7天的投资行为将承担超高的投

资成本。但是考虑到大多数基金投资者本来就不会选择这

种超短线策略，因此这一惩罚对于我们基金认购的实际策

略影响不大。 

新规定对于投资者的长期投资行为的鼓励是实实在在

的，选择后端收费的投资者在持有基金三年之后，有可能

免收后端认购费。因为该项费用是按赎回总金额计算的，

新规定实际上极大地降低了长期投资者的综合成本，提高

投资收益。例如，赎回市值 10 万元的基金，如果按 1.5%

认购费的后端收费计算，再加上 0.5%的赎回费，那么实际

的操作成本将为 2000元（100,000×（1.5%+0.5%）），而如

果能免收认购费，实际的操作成为仅为 500 元，能够节约

75%的成本。 

综上，我们建议投资者以后端收费的方式，以长期投

资的理念，参与基金投资。 
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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