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受净值波动的影响，本周
封闭式基金市场大幅震荡。展

望封闭式基金下阶段的走势，
在经历过本周的震荡之后，封
闭式基金的投资价值再度得
到提升，这主要体现在封闭式
基金折价率的上升。我们统计
了封闭式基金近期的折价率
数据，结果显示，在年度分红

除权之后，封闭式基金的折价
率较3月下旬有明显的提升。

影响封闭式基金折价率

下行的主要预期因素没有发
生改变，包括股指期货和创
新型基金的推出都将有利于

封闭式基金折价率的回落。
此外，基金一季报显示，封闭

式基金在第一季度获得了
326.21亿元的净收益，环比
增幅高达 107.95%，这使得
基金在实施年度分红后，再
度具备较强的分红能力，事
实上，已有部分基金宣布进
行季报分红，这将进一步提升

其吸引力。
季报同时显示，基金管理

人继续在增持其旗下的封闭
式基金，共有7家基金管理人
增持其旗下的封闭式基金。
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受股票市场巨幅震荡的
影响，本周以股票为主要投资

方向的开放式基金净值出现
了大幅度波动。

展望开放式基金净值下
阶段走势，在经历本周的大幅
波动后，将恢复到类似前期震
荡上行的走势。从导致本周四
股市大幅下跌的原因来看，对

宏观经济数据过热的担忧、股
指连续上涨之后的技术调整
要求及基金一季度股票仓位
下降是主要利空因素，但仔细
分析这些利空因素可以发现，
这些并不足以改变市场大的

上涨趋势。
首先，宏观经济数据基本

符合市场先前的预期，经济

有向过热演变的迹象，但尚
不属于过热阶段；其次，技术
调整要求只是影响市场短期
走势的因素，不会对市场走
势产生实质性的影响；最后，
基金一季度股票仓位的下降
并不简单地代表基金经理看

空后市，大规模新增资金的涌
入和持仓结构调整是导致基
金第一季度股票仓位下降的
主要原因，但基金经理仍然看
好后市。 MNOP QRS
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近日，今年基金一季度报
告披露拉开大幕，手握重金的

明星基金经理们在报告中透
露的投资策略成了众多 “基
民”仔细揣摩的焦点。

日前，银华基金公布了一
季度基金季报，作为“2006

年度开放式股票型金牛基
金”的银华核心价值优选基

金经理蒋伯龙、况群峰在季报
中表示，A股市场经历价值纠
错和盈利推动后，进一步在资
金推动下进入高估值时代，波
动性增大成为市场的重要特
征，但是蒋伯龙对市场的长期

走势依然相对乐观，“下阶

段，我们将继续保持高股票仓
位运作。”两位基金经理在季

报中这样表述。
对于二季度的市场，基金

经理表示，随着蓝筹股业绩增
长的预期不断得到验证，资金
将逐步回归主流。季报显示，
银华核心价值优选基金下阶
段将继续保持高仓位运作。在

具体行业选择上，继续看好受
益人民币升值、内需增长和国
家自主创新战略的金融证券、
地产、食品饮料、零售、装备制
造、医药等行业，这些都将成
为未来行情的主线。

klm

!9:;<=

b=nopqrstuvw

“基金业应淡化精英意
识，强化社会责任意识”，华

商基金公司旗下第一只基金
华商领先企业基金已获准于
4月24日正式发行，华商基
金管理公司总经理余路明日
前接受记者专访时提出上述
观点。他认为，提供大众理财
产品的基金公司具有鲜明的

社会性，它生产和提供的实际
上是一种公共产品，因而基金
公司在处理股东、经营层、员
工和持有人四者之间利益的
时候，应该把持有人利益放到
首位，既需要制度的硬约束，
更需要文化的软约束。

华商认为现在的市场状
况下，仍然有很多长期投资机

会，这主要蕴藏在受投资增长
拉动的行业之中，华商认为投
资是以政府行为为代表的固
定资产投资，这主要集中在铁
路、电网、以及3G等行业。对
于目前沪深 A股市场的估值
水平，华商认为仍处于合理范

围之内，考虑到上市公司盈利
能力的增长，目前沪深 A股
动态市盈率不到30倍，这距
离 2001年股市顶点时 62.27
倍市盈率还相去甚远，“泡沫
还不足以让机构恐惧”。
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林先生最近搬进了郊区

的一栋价值近 300万的花园
洋房，让他以前的邻居刮目
相看。“老林发了，去年炒股
赚的，280多万的洋房是一
次性现金付清。”他的一位老
邻居告诉记者。

入股海 8年，一直表现

平平，但去年牛市，林先生开
始了传奇的投资生涯。
“老林当初投进去的也

就 60万，但目前已炒到
1000多万，是我们证券营
业部的贵宾，大家都经常跟
着他炒，老林选股挺灵的，

我 们 都 快 把 他 当 作 股 神
了。”林先生的一位多年股
友如是说。

一年投资收益高达十几
倍，即使是去年的大牛市，这
种骄人业绩也是令人难以想
象的。从以前的普通投资者

完成如此蜕变，林先生突然
成为股神和暴富究竟有什么
秘密呢？

7j %·¸¹ &º
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原来，林先生是一位“老

鼠仓”受益者。知情人士透
露，他的干儿子 2005年底从
美国留学回来后，在一家大
型基金管理公司做基金经
理，而这位基金经理留学的
费用都是林先生资助的，关
系显然不同寻常。

在基金业，一些基金经理
让其亲友或其他关联人建
“老鼠仓”不正当获利已经是
业界的潜规则。不但在基金
业，证券公司和其他证券投资
机构交易员建立“老鼠仓”的
情况也时有耳闻。市场人士认

为，日益严重的“老鼠仓”问
题正在成为内地证券市场的
一颗毒瘤，对整个行业带来的
伤害难以评估。

建“老鼠仓”违背职业
经理人的一般诚信原则，是
严重的职业操守问题，并涉

嫌犯罪。证券交易员的亲友
预先低价买入股票，然后公
司再建仓拉升该股票，故“老

鼠仓”不但没有风险，而且还
能获得高额回报，但它损害

了公司或基金持有人的利
益，甚至有可能导致所服务
的机构严重亏损。德隆事件
就存在严重的 “老鼠仓”问
题。据说，当初参与“老鼠
仓”的某证券公司高管亲属
获利近千万，全部套现，而德

隆系股票崩盘导致至少两家
证券公司倒闭和多家银行等
机构损失数百亿元。
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基金是受托理财机构，

“老鼠仓” 问题将危及其生
存根基，更应该引起监管部
门的高度重视。法律专家建
议，对基金经理人如此违规
行为应该严刑峻法。一经发
现，监管部门应对相关责任
人进行市场禁入，并追究法

律责任，并对公司进行通报。
“现在各公司一旦发现

交易经理有建‘老鼠仓’，只
对情节严重者采取辞退处
罚，并未追究责任并上报监

管部门。基金公司更是为其
声誉而极力掩饰真相，致使

其成为行业潜规则。”某券商
首席分析师表示。

建“老鼠仓”最核心的
动机是利益驱动。目前，为防
止基金经理人建“老鼠仓”，
有关部门控制其亲戚和家人
的股票投资账户的方法实际

上难以奏效。因为其关联人
可能用其他亲友的账户，显
然防不胜防。 ÀÁ�
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当老基金在大手笔甩
卖手上的 “经典品种”的

时候，新入市的基金却对
于建仓这些股票 “乐此不
疲”。这是昨天结束的基金
一季报披露的最新消息。

�Ä�¹�·ÅÆ

根据 WIND资讯统计

显示，今年 1季度新披露
季报的基金，截至 3月末
合计持有 A股股票接近
1200亿元。其3个月的建
仓速度已经赶上了老基金
的 步 伐 ， 仓 位 达 到 了
78.11%。而招商银行、万科

A等基金重点品种则成为
其主要投资对象。

统计显示，新基金一
季度建仓的前十大A股分
别为，招商银行、中信证
券、万科 A、浦发银行、宝
钢股份、中国石化、民生银

行、武钢股份、烟台万华和
大秦铁路。

其中，招商银行、中信
证券、万科 A、浦发银行等
公司都属于基金此前的主
要的持仓对象。新基金在上
述十个股票上的投资累积

规模达到250亿元以上。
另外，新上市的 A股

股 票—————诸如 兴 业 银
行、中国平安、中国人寿等
都成为新基金的争相增持
对象。其中，新基金在兴业
银行上的重点投资达到

5803万股，市值超过 15.8
亿元。新基金在中国平安

上的投资达到 2997万股，
市值超过14亿元。中国人
寿的持仓情况也较重。

°±��ÇÈÉh

在行业配置上，新基金
也明显更倾向于经典品

种，新基金在金融保险业
的投资上达到 19.92%的
比 例 ， 超 过 全 部 基 金
18.38%的配置规模，新基
金在金属非金属行业上的
投资达到 13.54%的比例，
超过全部基金 13.22%的

配置比例。新基金在批发
零售行业上的投资为 7.92
个百分点，也超过了全部
基金的配置状况。

不过，新基金在食品饮
料上的配置明显较低，另
外在一些个股配置上，新

基金也明显回避了绝对价
格较高的主流品种。“就低
不就高”是新基金的一些
主要投资规模。

而在具体投资上，新基
金对于个股的投资分散程
度也明显较高。其所有前

十大重仓股占其股票投资
比例的规模为 46%，投资
仓位最重的股票占其总投
资也不过4.3个百分点，累
计投资规模和交叉持仓的
规模都要低于全部基金的
总体水平。xÊz{ ËÌ
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