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近日，大盘震荡加剧，许
多基金的净值也出现了一定

幅度的下跌。在这种情况下，
专家建议基民多采用“基金
定投”的方式，分散风险。

基金定投是由工商银行
首先提出的，通过分散投资、
积少成多的方法，利用长期
复利效应获取稳定投资收

益。可以说，基金定投的出现
改变了大众传统的财富积累
观念，尤其对于工薪阶层来
说，以储蓄为主要习惯的投
资方式受到了来自资本市场

的冲击。而在定投的字典里，
长期投资、坚持不懈成为关
键词。来自美国市场的研究
表明，1983-2003年，美国股
票方向基金20年的年平均收
益率为10.3%。而从1990年12

月29日至2006年12月29日，
16年定投上证指数的年均收

益率也达到了8.46%，可以说
长期定投基金的风险几乎为
零。积少成多、享受复利是基
金定投的重要特点。在一轮大
牛市中，长期持有基金收益
最高。但对于工薪阶层而言，
工资并不可能一次性发放，

那么把投资分散到每个月就
成为现实的选择。

比如融通深证100指数
基金，如果自该基金发起成
立的2003年10月开始进行
基金定投，定投金额为1000
元，并采用红利转投的投资

方式，至今年10月16日，累
计投入49000元，投资总收
益为177，402.94元，平均收
益率高达362.05%。 12
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本周封闭式基金走势仍
然相对较强，在大盘指数出
现较大跌幅的背景下，封闭
式基金除了两只创新型封闭

式基金外，整体表现较为抗
跌，更有两只封闭式基金出
现小幅上涨。

对于封闭式基金下阶段

的投资策略，不妨继续持有或
增持。本周公布的基金季报
进一步加强了市场对封闭式
基金年度分红行情的预期。
三季报显示，封闭式基金在

三季度继续获得了较高的净
收益，累计前三个季度封闭
式基金的净收益并扣除基金
今年已分配收益，封闭式基
金的未分配收益十分可观。

根据基金契约的规定，
已实现收益的90%要进行分

配，如以前三季度数据为基
准，目前封闭式基金的分红
总额高达727.69亿元，而按
照10月26日收盘价计算，封
闭式基金的单位价格分红比
例都在21.99%以上，最高的
基 金 丰 和 甚 至 达 到 了

65.53%。由于大比例分红会
大幅度推高折价率，这将使

得封闭式基金的隐含收益率
大幅提升。
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本周沪深大盘走出震荡
下跌走势，受此影响，本周开
放式基金净值也出现了不同
程度下跌。

市场注意到上证指数虽

然在本周已封闭了节后的向
上跳空缺口，但9月28日的跳
空缺口依然存在，此外，H股的
回归力度仍然较大，而QDII基
金的发行也仍在延续。

由于今年有很多风险承
受能力并不强的投资者也纷

纷直接入市或通过投资基金
的方式间接进入股市，在市
场持续上扬情况下，这些投
资者可能不会认识到自己的
风险偏好其实与投资对象的
风险特征并不匹配，一旦市
场持续走弱，这些投资者很

可能会作出较激烈的赎回举
措，从而加大市场的波动区
间，在此背景下，建议对于风
险承受能力较低的投资者可
选择投资一些风险较低的品
种；而风险承受能力较强的
投资者则可以继续选择持

有，毕竟对市场的中长期走
势看法并未发生根本性改
变，只不过当前短期操作存
在较大的不确定性。
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近日，市场在蓝筹股的
带领下再度走高，从盘面看

“二八现象”再次显现，下跌
股数量依然占据多数，推升
指数的主要动力是工商银
行、中石化、中国联通和中国
神华等为主的大盘蓝筹股。
受其影响，以大盘蓝筹股为
主要成份股的50指数表现抢

眼，走势强于大盘。
专家分析，随着资金持续

不断地向大盘蓝筹股转移，预
期50指数后市仍将继续保持
强势，以追踪50指数为标的
的指数基金也将随之受益，
比如易方达50指数基金，将
是分享市场走牛的有利工具
之一。 MNOP QRS
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正如古人所说的“高处
不胜寒”，5000之后的中国

股市让很多投资者开始心怀
忐忑。最近各个层面提示大
盘可能有调整的声音不少，
各大网络论坛里关于股市调

整的传闻跟帖也是热闹非
凡。一时间，刚刚享受到投
资收益喜悦的新基民们又
不由得陷入了徘徊犹豫中，
向左走还是向右走：持有还
是赎回？

选择赎回的理由说穿了

很简单，就是怕万一大盘出
现剧烈调整，让好不容易到
手的钱又白白不见了。在
5000之上赎回基金，心里先
落个落袋为安的踏实。 可
是，一旦赎回了基金，你能保
证自己就真的舒服安稳而不

会后悔吗？这个问题你仔细
考虑清楚了吗？

股市未来会不会出现调

整？答案绝对是肯定的。股市
调整无可回避，因为世界上
从来不会有只涨不跌的市
场。就算是超级大牛市也绝
不可能一路不回头地上涨。

至于回调幅度究竟会有

多大；什么时候会发生；到底
会持续多久？这些问题根本

没有答案，因为不会有人能
准确预测市场，包括巴菲特、
索罗斯在内的投资大师都承
认做不到。

不由得想起两个基民的

例子。一个是一位老太太，买
“基”一年多，从来不看市

场，现在收益已经翻番了。而
另一位是个头脑灵活的年轻
白领，喜欢紧盯市场，看到一
点风吹草动就要赎回，频繁
进出，忙乎了不少收益却不
过尔尔。问题就在于很多次
要么是他赎回了基金，事后

却发现根本没有预料中的调
整；要么是虽然调整了，当时
沾沾自喜，但最后却发觉无
法搞懂底部在哪里，不敢及
时加仓，结果还是同样错过
了许多上涨的好时机。
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伴随着基金业全面进入
大盘基金时代，基金的投资

策略也在跟进革新。
根据 Wind资讯对 57

家基金管理公司旗下334只
基金发布的 3季报统计显
示，偏股型基金的投资策略
在今年3季度出现了罕见的
“抱团现象”———基金持有

市值最大的前三大行业集中
度史无前例地接近持股总市
值一半，前十大重仓股的投
资集中度达到45%（占全部
重仓股）。这种熊市都少见
的抱团现象在牛市出现，显
然值得关注。而在偏股型基

金平均规模突破 100亿元，
资产规模近 3万亿元的当

口，这样的变化似乎更多地
要归结为行业的发展和基金
规模的壮大。
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行业配置方面，基金在

3季度末最青睐的显然是银
行保险证券为代表的金融保
险业，钢铁、有色股为中流砥

柱的金属非金属行业。
来自 Wind资讯的统计

显示，基金对于金融保险业
的持股市值达到了 4977亿
元，占到了基金持股市值的
21.51%，重现当年熊市抱团
的盛况。

而基金对于金属非金属
行业的投资达到3517亿元，

如果算上基金对于采掘业的
高达1815亿元的投资，则基
金对于上游周期性行业的投
资同样达到5000亿元以上。

非常明显，基金在 3季
度的投资再度出现了上游周
期性行业和金融行业的“哑

铃状”配置。
而在上述策略和基金规

模的驱动下，基金的行业集中
度也在3季度出现令人惊讶
的提升。截至3季度末，基金
对于前三大行业———金融保
险、金属非金属、机械设备仪

表的总投资达到1.08万亿，占
其全部股票投资的47%。而在
2季度末，基金前三大行业的
集中度还只有41%。

直线升高的行业配置除
了相应期间新股发行的特点
外，基金对于股票流动性的

考虑也是现实需求。而国内
一直少有耳闻的 “蓝筹溢
价”也在今年下半年成为市
场现实。
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个股方面，伴随着基金

对于房地产、食品饮料、批发
零售等行业股票的减仓。基
金重仓股的排序也出现了此
长彼消的变化。

来自 Wind资讯的统计
显示，基金3季度末的重仓

股前三甲已经变化成“金融
+证券 +保险”的模式。股
票投资前三名分别为招商银
行、中信证券和中国平安。基
金对于上述3只股票的投资
规模已经达到 996亿元、
770亿元和 578亿元。基金

持股占到上述股票流通股比
例 的 分 别 达 到 55.26%、
28.53%和53.16%。

另外，基金持有的重仓
股还包括浦发银行、万科A、
宝钢股份、苏宁电器、深发
展、贵州茅台和武钢股份。除

了深发展以新锐身份跻身前
十大外，其他都是市场耳熟
能详的基金重仓股。

基金本季度增持的个股
则集中在有色股、资源和航
空股上，锡业股份成为当季
度基金增持流通股占比最高

的股票，当季度基金增持的
数量达到7000万股以上，当
季 增 持 锡 业 的 价 位 在
30~100元之间。

另外，云南铜业、云天
化、平煤天安、山东黄金等资
源股也是基金增持最积极

的行业。而包括岳阳纸业在
内的纸业股和南方航空等
航空股也引起了基金高度
的重视。 MsOP tu

YZS[\]^_

!"#$%&'(

进入2007年之后，大盘
出现的大幅震荡越来越多，

甚至作为专家理财的基金，
净值也数次出现大幅震荡，
最近股市在登上 6000点后
再次出现震荡行情，面对这
种形势，基金投资者该如何
应对呢？

第一、要有充分的心理

准备。要认识基金净值变动
的规律，同时还应当充分地
认识到净值变动的复杂性，
其中既有基金管理人内在管
理和运作水平方面的差异
化，更有受政策影响或经济
环境影响的外部因素。

第二、要有充分的资金
准备。在目前的震荡格局下，
投资者留存部分备用金是非
常有必要的，特别是在出现
大幅震荡的情况下，投资者
可以进行补仓，从而摊低购
买基金的成本。

第三、不要盲目做短期
差价。从最近几次证券市场

的大幅下跌行情看，都是在
瞬间完成的。而对于赎回时
间在 T+4或 T+5交易日的
股票型基金来讲，这边赎回
的资金刚刚到账，那边证券
市场又走出了新一轮的上升
行情。因此，对于牛市行情中

的暴跌，投资者应当有明确
的理解和认识，而不能盲目
进行调整。因为基金不同于
股票，更不像权证投资资金
的到账时间那样迅速。基金
赎回资金的到账局限着投资
者实现套利的可能性。

第四、保留基金品种也
要“重质”。像股票投资一
样，基金投资者在证券市场
的持续上涨行情中重势要高
于重质，而在面临下跌的市
场中，重质要胜过重势。因为
只有重仓持有抗跌性强的绩

优蓝筹股，基金的下跌空间
才有被缩小的可能。因此，投

资者在面临证券市场的震荡
调整时，优选优秀行业中的
龙头股票品种的基金，应被
列入投资者选择基金的视野
之中。

第五、基金净值震幅的

大小决定着基金的成长性和
稳定性。一只基金的震幅剧

烈，说明基金投资组合具有
极大的不稳定性，受市场环
境的影响十分巨大，当其配
置资产品种成为投资者追逐
的热点时，无形之中增大了
基金投资的风险。投资者应
当慎选此类基金。

把握了以上几点，相信
即便在震荡市中，投资者也
可从容应对。让我们将有限
的钱自动生钱，从而轻松和
自由地享受投资回报与财富
积累带来的幸福人生。vw
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