
!!"#$

!"#!

!""#%$&!' ()*

+,%-./ 01234

"#$%

$

!"#$

%&'( )**(+,

!56789

!:7;<

!6=>?

@AB6=

&'()*+,-

在股指下跌影响下，本周
封闭式基金也以下跌为主，但
仍有个别基金出现了小幅度
上涨。

展望封闭式基金下阶段
走势，我们认为其仍将以震荡
上行为主。首先，基金净值受
基金重仓股的影响，将以上涨
为主；其次，高企折价率为封
闭式基金带来了较大的安全
边际。最近两周，封闭式基金

相对于股票市场出现了两次
异动，均是在股指表现不佳的
情况下，出现了明显上涨，这
正是折价率回落的结果。

根据测算，虽然封闭式基

金在最近两周折价率出现了
一定下降，但大盘封闭式基金
的平均折价率仍然高达 30％
左右，而在股指期货和创新型
基金的推出预期下，封闭式基
金的折价率一定是以下降为
主基调的，这在很大程度上化

解了基金净值的波动风险。在
这样的背景下，建议可继续

持有封闭式基金，而对于原
先持有开放式基金或者直接
投资股票的投资者，也可选
择持有封闭式基金以规避相
关的风险。
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本周以股票为主要投资

方向的开放式基金净值也以
下跌为主，但平均跌幅要低于
主要股指的跌幅。

对于以股票为主要方向
的开放式基金后期的投资策
略，我们认为投资者可继续持
有，不过持有重点应从原先以

被动投资为主的指数型基金
逐步过渡到主动型基金上。本
次股指大幅下跌与印花税率
上调直接相关，与加息和上调
存款准备金率相比，印花税率
上调直接针对股市，一定程度
上反映了管理层对当前市场

的态度。
不过，上调印花税率并不

是导致股指下跌唯一诱因，股
指自2月28日以来单边上扬，
市场超买现象明显。此外，对
延边公路和吉林敖东相关人
员的处理也在一定程度上遏

制了近期风头正盛的题材股
炒作势头。上调印花税率和处
理延边公路和吉林敖东相关
人员并不是为了打压指数，而
是为了股市以一种更健康、更
稳健的方式上涨，未来具有业
绩基础的绩优蓝筹股的上涨

更容易得到管理层认同。
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证券交易印花税一调
高，股市应声而落，基金自

然也不能幸免。
周三，股票型基金全线

下跌，跌幅超过 7％的基金
也不少，真可谓损失惨重。
哪些基金可继续持有？哪些
基金需暂时回避呢？我们为
大家提供一个有益的借鉴。

*!;BC"#DEF

4000点之上，管理层

出台调控政策，意图非常明
显，说明 4000点上方大幅
上涨是不正常的，而调整一
旦开始，受影响最大的无疑
是指数型基金。由于指数型
基金是被动复制指数，所以
指数一旦下跌，基金净值自

然跟随下跌，而不能主动减
仓降低损失。近期市场继续
调整的可能性依然较大，所

以指数型基金面临的风险
比其他基金要相对较大。昨

天跌幅居前的多数是指数
型基金。
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由于市场监管不断加

强，近期题材股、绩差股连续
跌停，市场资金明显流向了
蓝筹股，持有蓝筹股的基金，
走势明显要稳健得多，而持

有小市值个股的基金，周三
净值的下跌则要大得多。

在上涨过程中，小盘基

金由于规模相对较小，所以
只要持股比例集中，一旦手
中股票表现很好，净值的上
涨就非常明显；但调整市道
中，这种基金的抗风险能力
自然比航母基金要弱得多。
所以对于风格激进的小盘

基金，近期需要回避。
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买基金，有没有既能
降低风险，收益也较好的
投资方法呢？

基金定期定投最适合
普通投资者。

基金定投就是投资者
每月在相应的账户上存入
固定的资金，银行每月就
将定时为你申购基金，每
月最小定投额度为 100
元～200元，便于中小投资
者持续投资。

选择基金定期定投，
最大的好处是使风险得到
有效均摊。例如，目前股市
处于 4000点，短期涨跌难
测。此时一次性购买基金，
承受的风险就比较大。如果
选择每月定投，如果后市上
涨，你仍能持续赚钱。如果
下跌，每次购买后，平均成
本就比一次性购买低。一旦
市场出现上涨，你也能很快
扭亏为盈。因此，基金定期
定投与一次性购买相比，风
险自然要小得多。

业内人士认为，基金定
投目前在成熟市场相当普
遍，但国内投资者采用的
不多。其实投资的时间远
比投资的时点来得重要，
只要投资时间够长，能够
掌握股市完整波段的涨
幅，就能降低进场时点对
投资收益的影响，享受长
期投资累积资产的效果。
所以选择业绩稳健的基金
进行定投，不失为稳健投
资者的理财良策。

办理基金定投的方法
很简单，你只要选择一家
有代销你认可基金的银
行，提出申请，开通“基金
定投”后，银行即可每月定
时定额为你申购基金，关
键是你每月要按时向账户
里存钱。

要提醒的是，由于基
金公司不同，其设定的定
投最低金额也会不同。
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以前，很多人选基金的
思路为看基金公司、基金经

理。其实，基民也可换个思
路，从技术上选基金，从基金
目前持有的股票上选基金。
整体上市、增发的公司一旦
“概念变现”，就会有优质资
产注入上市公司，上市公司
的基本面将发生翻天覆地的

变化，股价也会扶摇直上。
按这个思路，基民们可选

择重仓持有上述概念股票的
基金，尤其是一些持有进入停

牌阶段股票的基金。由于停
牌，目前这些基金的净值较

低，但一旦股票复牌，股价可
能翻番，基金净值可能快速增
长。如泰达股份被业界预测正
在打造金融控股公司。该公司
已停牌一月，5月下旬公告称
正在讨论增发事宜。因此，业
内人士认为，重仓持有该股的

基金有可能在复牌后获得较
好的增长。又比如从去年 5
月股改停牌至今的S双汇因
股改停牌。 `/
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银华基金管理公司公告
称，旗下银华优势企业基金

将正式实施第 9次分红，每
10份基金份额派发红利 6.3
元。把握分红投资时机，积极
调整仓位，使银华优势成功
规避了此次大跌风险。

5月30日上调印花税当
日沪指跌幅高达6.50%。据银

河证券基金研究中心统计，当
天，指数型基金日均净值跌幅
最大，达 6.30%，偏股型混合
基金净值日均下跌5.32%，其
中，银华优势企业的跌幅仅

2.96%，在全部49只偏股型
混合基金中跌幅最小。

银华基金近期的一份报
告表示，此次印花税调整依
然处在中性水平，不会给投
资者带来明显的投资成本，
市场的流动性与企业的基本
面不会因为该项政策发生变
化。总体来看，政府近期频繁

出台的调控政策对证券市场
带来了一定的影响，但是短
期的调整不会改变长期向好
的趋势，绩优蓝筹股依然具
有较大的投资机会。 Uj
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调高印花税税率会直接
增加股票的交易成本，这样

一来市场的部分投资者就可
能因交易成本的升高而放弃
频繁买卖股票，转而做一些交
易成本较低甚至没有交易成
本的投资品种，如封闭式基
金、ETF、权证等，这些品种的
投资是不需要缴印花税的。

而开放式基金的申购与
赎回虽不缴印花税，但也是
要缴一定的申购费和赎回费

的，其实也要间接缴印花税，
毕竟股票基金主要投资股

票，只不过其抗风险能力较
强。权证不仅不缴印花税，且
是 T+0，可谓短线投资者的
最爱，但其风险性则非一般
投资者所能接受。其实印花
税的上调对一些中长线投资
者的交易成本并无太大增

加，对上市公司的净利润则
更没什么影响，影响的仅仅
是目前市场的心态。 uv
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与股票型基金相比，债券
基金具有收益稳定、风险较低

的特点。按照国内现有债券型
基金的产品设计，同时结合近
期的披露信息，目前运作一年
以上的普通债券型基金呈现
以下三种明显的特点：

其一，股票仓位较高，在
同类基金中呈现高风险高收

益特征。此类基金在牛市行
情中可以轻松跑赢同类基
金，如长盛中信全债、银河银
联收益。据招募说明书，长盛

中信全债股票上限是 16%，
基金成立以来的实际仓位接

近上限，在牛市中获利较多。
银河银联收益的股票上限是
30%，去年中期以来主动降
低股票仓位，目前保持在
20%以下。长盛中信全债和
银河银联收益均可以直接参
与二级市场的股票买卖，获

取超额收益。去年中期以来，
两只基金纷纷降低可转债的
比重，一定程度上缓解了净
值波动较大的风险。 }~
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受印花税上调的影响，
大盘应声下落，基金自然难

以幸免。但即使在近期大跌
之中，也有不少基金的净值
跌幅相对较小，说明它们控
制风险的能力较强，投资者
可以重点留意这类基金。
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这类基金质地较好，与

新基金相比，由于有过往的
历史业绩为参考，操作风格

清晰，自然风险相对较小，
也更容易受到投资者的青
睐。分拆后单位净值的下降
为投资者提供了良好的买
入机会，但投资者在购买分

拆基金时，一定要仔细挑
选。兴业趋势、嘉实稳健基
金等，可给予关注。
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虽然股票型基金出现

了大幅下跌，但近期才进行
“封转开”的基金，则明显
要抗跌得多！今年有10多

只封闭式基金到期，下半年
有 7只到期。一些即将到
期、折价率较低的封基是不

错的稳健投资品种。如基金
兴安、基金隆元。另外，折价
率高、到期时间较远的大盘
封基也十分具有投资价值。
例如，基金科瑞、基金泰和
等。此外，有些封闭式基金

直接转为了 LOF基金，在
场内和场外两个市场上有
一定的套利机会。
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高比例分红型的老基金

也是值得重点关注的对象。
对于封基而言，高比例分红
不仅能给投资者带来实在的
收益，而且使折价率进一步
扩大，自然收益的空间也增
大，比如基金科瑞。开基的高
比例分红，表明公司对基金

的运作和管理能力较强。高
分红，表明基金对风险控制
能力相对较强，比如银华优
势、博时配置等基金。
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