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基金二季报显示，部分基
金在今年第二季度内规模出
现大幅增长，份额增长前五

的基金“发福”程度均超过
20倍，排名前十的基金增长
幅度也超过15倍。博时裕富
是二季度规模增长幅度最大
的基金，从一季度末的 4.12
亿份到二季度末的 215亿
份，份额增长超过 50倍。分

析显示，大比例分红和拆分
使得基金单位净值回归一元
面值，仍是促使基金“发福”
的有效利器。此外，二季度上

证综合指数上涨 !"#，上述
基金基本跑赢综指。

然而，无论是大比例分
红，还是拆分，对基金运作而
言都存在一个问题，即短期
内基金规模的急剧扩大可能
会影响投资业绩，因为能管
理好小基金的基金经理在管
理大基金时不一定能创造出

同样优秀的业绩。此外，规模
的急剧扩张是否会对原基金
持有人的利益造成影响也存
在争议。
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对于下阶段封闭式基金
的投资策略，我们认为可继续

持有，享受净值上涨和折价率
回落所带来的双重收益。

对于近阶段封闭式基金
的具体品种选择，建议重点
关注业绩表现出色及分红比
例相对较高的封闭式基金。
最近一段时间，大盘封闭式
基金的折价率有平均化的趋
势，即大盘封闭式基金之间

的折价率差异越来越小，这
使得净值走势对封闭式基金
二级市场走势的影响越来越

大。除了业绩因素之外，投
资者还应重点关注分红对封

闭式基金近期走势的影响，
虽然就分红自身而言，其也
受业绩因素的影响，但基金
管理人的分红策略等也会影
响到封闭式基金分红比例的
高低。

目前许多封基正进行中

期分红，如业绩表现相当，那
么选择分红比例相对较高的
封闭式基金无疑有利于提高
封基持有人的收益水平。
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受大盘持续上攻的影响，
本周开放式基金净值全线上

涨，投资者可继续选择简单持
有策略。而对于股票型基金和
混合型这两大类基金的选择，
我们更倾向于建议投资选择
股票型基金。混合型基金从理
论上来讲，在上涨行情中，因
为股票资产配置比例方面的

差异，灵活型混合基金和配制
型混合基金的收益率要低于
股票型基金。而在震荡行情
中，灵活型混合基金可通过合

适的择时操作获得相对于股
票型基金的超额收益。

从以往的实际操作效果
来看，灵活型基金整体未能表
现出必要的择时操作能力。事
实上，机构投资者的优势在于
行业和股票的选择上，而择时
操作的效果往往并不好，因此
投资者可淡化灵活型混合基

金的择时能力。在这样背景
下，无论后市如何变化，投资
者都应优先选择股票型基金。
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内地基民的队伍在急速
庞大，但持有基金的时间却越

来越短。这是最近披露的基金
2季报传递出的重要信息。

2004年开放式基金发
展较快，股市呈结构性牛市，
当年偏股型基金的赎回率为
63%，这相当于基金平均持
有周期为1.6年。2005年市场

总体呈现熊市特征，该年基
金赎回率与2005年相当。
2006年股市呈现大牛走势，
偏股型基金赎回率达85%，
这相当于基金平均持有周期
不到1.2年。2007年上半年，

市场经历了2月份和5月底以
来的大幅震荡，基金周转率

也达到了罕见的高度，半年
间偏股型基金的申购率和赎
回率分别飙升至137%和
83%，从赎回率看基金持有
周期已缩短到只有7个月。

基民持基周期短期化主
要原因有以下三方面：一是

基金持有人日益个人化。
2004年和2005年机构和个
人持有基金比重尚处各自占
50%左右的拉锯状态，到
2006年末个人持有者迅速占
据了80%左右的市场规模。

个人投资者相对机构投资者
通常更不稳定，尤其是其中

绝大多数又是新入市的；二
是股票市场本身的波动性在
加大。这在2007年上半年尤
为明显，而只有相对稳定增
长的市场才有利于持有人
心态稳定；三是基金投资管
理过程中股票周转率明显

上升。过去几年我国偏股型
基金的年度股票周转率始
终维持在高位，2007年以来
又出现了比较明显的上升，
这种状况容易导致他们的频
繁进出。 CD
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近期沪深指数创下新
高，投资者又开始涌入股

市，这使得股市波动风险
可能被部分投资者忽视。
据悉，易方达正在开展“理
性人生” 投资者教育系列
活动，记者就此话题采访了
易方达基金副总裁刘晓艳
博士。

记者：谈到风险，前段
时间常听说有人卖了房子
买基金和买股票的情况。

刘博士：也有听说。尽
管我们对中国证券市场的

长期发展持乐观态度，但我
们认为投资者还是应该对

风险收益作出合理的评估。
买基金，我们建议每个人最
好是在不同的资产上作一
个配置，而且每个人的整体
资产配置都最好具有较强
的抗风险性。

记者：有人说“恐惧”

和“贪婪”“跟风”是投资
的大敌，却总是难以克服。
怎样才能做到理性投资呢？

刘博士：理性的前提是
认知与理解。“恐惧”和“贪

婪”“跟风”，人性是一方
面，更重要的是认知度不

够。正是因为我们对市场规
律、对所投资产品的认识不
够，不足以帮我们作出正确
的判断，我们才会一次又一
次地被这些不良的情绪折
磨。要做到理性投资，首先
至少要对自己及投资对象

和市场有个基本认识，了解
一些规律性的东西，然后选
择适合自己的投资策略，建
立适合自己的投资纪律。
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国内首家提出专注于
保本基金的金元比联基金

管理有限公司!日前已获中
国证监会批准将于$月初发
行首只基金产品"""宝石
动力保本混合型基金#这也
是继南方避险$ 银华保本$

万家保本$国泰金象等保本
产品后!我国发行的第七只
保本基金# 据悉!这只新基

金发行的上限为%"亿份#由
于采用了外方的先进技术!

金元比联宝石动力基金突
破了传统保本基金&"#的
股票配置比例上限!最高可
以达到'"#的股票配置上
限#
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近日!长信基金发布预
分红公告!宣布旗下的长信
金利趋势基金将于!""#年#

月$"日进行第!次分红!每
%"份基金份额拟派发红利%

元# 这是该基金继#月%!日
实施拆分! 将净值降为%元
后!在短短两周内净值再次
归一# 在#月$"日分红除息
当日! 投资者可在浦发$建
行$兴业$邮储银行$交行及

长江证券等销售网点!以近
%元净值购买这只绩优的老
基金#基金拆分之时也是净
值下跌之际的规律已被市
场所认同# 而长信基金在#

月%!日拆分%净值归一&后!

其净值增长率不跌反涨#据
晨星统计! 截至!""#年#月
!&日!拆分后仅'个交易日!

长信金利趋势基金的单位
基金净值即已达%(%"%)元#
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博时基金公司总资产
管理规模日前超过1400亿
元。据了解，今年以来，博时
基金旗下多只基金产品净

值增长居于前列。据银河证
券基金研究中心统计，截至
7月20日，博时主题行业基
金今年以来和过去一年的
净值增长率高达111.52%
和195.67%，在121只同类
基金中均排第3位；其过去

三个月和六个月净值增长
率分别达41.09%和84.2%。
据博时基金副总裁李全介
绍，顺应管理资产规模扩大
的趋势，博时基金公司率先
引入海外大型资产管理公
司的成熟经验，进一步优化

调整公司的投资研究体系。
博时基金旗下产品业绩齐
头并进，说明博时基金投研
体系改革已初见成效。
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出基金团购活动，到海通证券
买基金，可以享受手续费优惠。


