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光大保德信基金速报 
 

光大保德信量化核心基金净值 
日期 20051219 20051220 20051221 20051222 20051223 

基金净值（元） 0.8388 0.8427 0.8405 0.8475 0.8531 

 
光大保德信货币市场基金收益 

日期 20051218 20051219 20051220 20051221 20051222 20051223
每万份基金净收益 (元) 0.6226 1.3311 0.3153 0.9093 0.3143 0.3103 

7 日年化收益率 (%) 2.025 1.999 2.005 1.983 1.982 2.003 

光大保德信观点 
 

股票市场综述 

上周市场延续温和回暖行情，成交量有所放大。绩优股板块表现显著优于指数及微利股

板块，临近年底投资者将目光更多关注公司经营业绩，对于有股改预期基本面良好的公司愿

意付出更高溢价；但由此判断市场确立了业绩驱动的估值体系还为时尚早，在年报未公布之

前历史业绩的好坏只能作为 05 年甚至今后几年业绩的参考。 

 

表 1. 上证指数表现 

当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.85% 1.90% 4.24% 2.83% -0.92% -12.44% -9.60% 43.48% 
资料来源：天相投资系统，截至 2005 年 12 月 23 日 

 

表 2. 基准－新华富时 A200 指数表现 
当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.74% 2.36% 4.84% 4.17% -0.41% -10.80% -8.33% 39.96% 
资料来源：新华富时网站，截至 2005 年 12 月 23 日 

 
图 1. 新华富时 A200 与上证指数走势比较 （2005 年 1 月 1 日－2005 年 12 月 23 日） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：天相投资系统 
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图 2. 市场风格指标一周回报率 （2005 年 12 月 16 日－2005 年 12 月 23 日）  
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债券市场综述 

上周央行继续暂停 3 个月和 6 个月的票据发行，整个公开市场操作为资金净投放 450

亿元。从央行的操作思路上看，目前的短期利率水平基本上是央行可以接受的，这样，在年

底和春节前后向市场提供流动性转而成为公开市场操作的主基调，债券市场应能够在这段时

期内基本保持平稳。而春节之后，市场最大的不确定性，则有可能来自短期融资券和企业

ABCP 的发行节奏加快。由于市场目前对信用风险仍然缺乏应对经验，明年市场的最大风险

也许并不是来自利率的突然变化，而是由于个别信用风险造成的混乱。 

 

表 3. 债券市场表现 

当日变动 当周变动 两周变化 当月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.12% 0.21% 0.56% 1.16% 0.21% 11.78% 11.77% 95.00% 
资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数，截至 2005 年 12 月 23 日 

 
表 4. 收益率曲线 
剩余年限 12月23日变化 当周变动 双周变动 当月变动 三月变动 一年变动 

1y 1.6881 -0.2201 -0.4287 -0.1846 0.3187 -1.4165 
2y 2.1099 -0.0402 -0.3190 -0.1182 0.3569 -0.9070 
3y 2.4795 0.1524 -0.1109 -0.0406 0.3651 -1.1299 
5y 2.9651 0.2982 0.1134 0.0244 0.3376 -1.1042 
7y 3.1825 0.1729 0.0535 -0.0566 0.2047 -1.5053 
10y 3.3743 0.0337 -0.0626 -0.1447 0.0333 -0.6122 
15y 3.6905 0.0836 -0.0513 -0.0842 -0.1018 -1.4967 

资料来源：α债券投资分析系统，截至 2005 年 12 月 23 日  
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基金市场动态 
国内： 

货币市场基金收益岁末翘尾  

目前收益率较 10 月初上扬了 62 个基点，涨幅达 47%。 

货币市场基金收益率一路下滑的局面正在被扭转，目前 29 只货币市场基金的加权平均

年化收益率已经回升至 1.94%，收益率较 10 月初上扬了 62 个基点，涨幅达 47%。业内人

士认为，货币市场基金收益水平有望继续提高。 

央行票据利率回升是货币市场基金收益率触底反弹的重要原因。两个月内，1 年期央行

票据利率从 1.3274%升到 1.8641%，上升近 54 个基点，累计涨幅达 40.7%。受央行票据

利率大幅攀升的影响，目前 29 只货币市场基金的平均 7 日年化收益率为 1.94%，较 10 月

初 1.32%的收益率上扬了 62 个基点。 

业内人士分析，由于货币市场基金已持有的投资品种多数是前期购入的，加上投资品种

的配置比例关系，一般来说，货币市场基金收益率与央行票据收益率相比具有滞后性。随着

央行票据收益率的攀升，货币市场基金的收益水平在今后一段时间内将有潜在的提升空间。 

尽管货币市场基金收益率回升，但分析人士同时指出，由于投资标的本身不具有高收益

率，因此货币市场基金不宜长期作为主要的增值投资品种。不过伴随货币市场基金支付功能

等增值服务的不断开发与推出，货币市场基金的流动性优势将日益体现。这将促使货币市场

基金早日回归其短期理财工具的本来面目。  

2005-12-19【上海证券报】 

中国证监会主席尚福林表示 恢复新股发行没有时间安排  

中国证监会主席尚福林昨日出席“财经年会 2006:预测与战略”时指出，股权分置改革

正在按照预期的目标积极稳妥地推进。总体上看，推动市场大力发展的力量正在集聚，我国

资本市场已经具备了实现重要发展突破的基础。完善市场功能是“十一五”期间资本市场改

革和发展的重要内容和目标。  

当记者问及何时恢复新股发行时，尚福林说，没有时间安排。在年会上，尚福林介绍，

股权分置改革正在按照预期的目标积极稳妥地推进。截至昨天，共有 339 家上市公司已经完

成或已进入改革的程序，覆盖了全国所有的省、自治区、直辖市，其总市值已占两市总市值

的 30％左右。改革预期日渐趋于稳定，可以预计随着改革不断取得新的进展，资本市场将

逐步步入一个新的发展阶段。  

摘自 2005-12-13【证券时报】 
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基金技巧 定期定额买货币基金  

对于那些领着固定薪水，又鲜有闲暇理财的上班族而言，通过购买货币市场基金打理手

头的现金财富成为他们主要的理财方式之一，尤其是以定期定额的方式购买货币基金是比较

理想的现金管理方法。 

“定期定额”类似于银行储蓄的“零存整取”，主要是指投资者通过基金销售机构提出

申请，约定每期的扣款时间、扣款金额及扣款方式，然后，由销售机构于每期约定扣款日在

投资者指定银行账户内自动完成扣款的一种投资方式。 

与一次买进不同，采用定期定额投资货币基金，不但培养一种良好的理财纪律和连续性，

这种方式有几个特点也值得关注：第一，投资起点低，每月不低于 300 元就可以参加投资，

不加重经济负担；第二，每月自动扣款，具有“强迫”储蓄的功效，为投资人积累资金；第

三，长期坚持，可获取复利收益；第四，每月自动扣款，又可变现迅速，为投资者提供了极

大便利。 

摘自 2005-12-25【新闻晨报】 

 

国外： 

银监会成立专题研究小组 备战海外对冲基金  

银监会表态一石激起千层浪，12 月 12 日，刘明康在公开场合关于对冲基金的讲话，成

为市场关注的焦点。 

银监会主席刘明康首度在公开场合对如何防范对冲基金表态，他同时透露，银监会已经

成立对冲基金专题研究小组收集相关信息与资料。 

银监会目前的做法是：与市场参与者就这一行业问题保持非监管方式的对话和监管前瞻

性谈话；开展把对冲基金作为交易对手的现场调查。 

近年来，对冲基金规模迅速成长，这是国内监管层首度在公开场合对如何防范对冲基金

表态。 

根据 VHFA 公布的数据显示，全球对冲基金管理的资产总金额在 2003 年和 2004 年分

别增长了 24%和 16%，2004 年全球新投入对冲基金的资金达到 1300 亿美元。 

亚洲区对冲基金增长速度很快，2004 年在新加坡新成立的对冲基金达 19 只，香港和澳

洲各有 13 只，某市场机构预测，今年亚洲区对冲基金管理的资产将较去年大幅增加四成至

900 亿美元。 

12 日，刘明康突出强调了对冲基金的风险：对冲基金经理控制巨大投资，并能在不作

任何披露情况下迅速转移这些投资，这将导致对市场信心的严重侵蚀和对市场的严重破坏。 
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巨额资金流动破坏市场流动性，导致市场混乱，引发系统风险；由于其多在离岸中心注

册登记，缺乏足够信息和财务透明度，难以采取监管对策。 

面对对冲基金业务的风生水起，刘明康的态度很明确，表示银监会正在促使银行业金融

机构仔细筛选主要的经纪人，使之及时与一般投资经理或顾问区别开来。此外，银监会还将

制定适当的信息披露标准，为银行等提供参考。 

对冲基金的中国生意 

全球 8000 多家对冲基金中的大多数都想在中国寻找投资机会。事实上，他们已通过

QFII、对外直接投资(FDI)和贸易项目等渠道进入中国。 

由于国内的金融市场尚未完全开放，且内地股票、债券市场尚缺乏做空机制，许多人觉

得对冲基金离我们还很遥远。 

事实上，国外对冲基金正在利用各种可能途径进入中国进行投机。 

利用 QFII，对冲基金理论上可以做空 A 股。 

上海一位资产管理公司的负责人认为，虽然法规上禁止，并且缺乏相应的金融工具，但

在实际操作中，人为卖空 A 股的行为仍然是可行的，并且可以通过两种方式达到。 

第一种方式是境外投资者从 QFII 处借入一定数量的股票，在看空的情况下抛出。如果

股票下跌，则在低位买进，到期归还 QFII，投资者从高卖低买中获得收益；如果股票上涨，

投资者必须自己承担亏损。 

这位熟悉香港和内地市场的人士透露，在这种情况下，QFII 与投资者私下通常必须签

订协议，并交纳一定数量的保证金。QFII 则通过提供交易平台挣取一定的佣金。 

另一种方式是 QFII 自己设计一些衍生产品，向投资者公开发行。相对而言，第二种方

式更为复杂，且易为监管层发觉，因此通常采取的都是第一种方式。 

QFII 总额度已正式从 40 亿美元扩大到 100 亿美元，但对冲基金通过 QFII 方式投机中

国，短期内会受到国内市场规模不大、流通性差等因素的影响。 

对冲基金与 QFII 的联手，在专业人士看来，并不会给市场带来更多的冲击。 

除了 QFII，对冲基金进入国内的手段可有多种方式。 

通过人民币 NDF(即人民币无本金交割远期合约)来赌人民币升值就是其中的主要方式，

今年 7 月我国宣布人民币对美元升值 2%，在这之前曾有大量的热钱豪赌人民币升值。 

业内人士分析，银监会的监管对象可能指的就是对冲基金的此类行为。 

绝大部分赌人民币升值的热钱并未流入中国境内，而是通过人民币 NDF 来赌人民币升

值。人民币 NDF 市场是存在于中国境外的银行与客户间的远期市场，主要的目的是帮助未

来有人民币支出或人民币收入的客户对冲风险。 
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摩根士丹利的谢国忠估计，赌人民币升值的已经不仅是流入中国的 200 亿到 500 亿美元

热钱，全球有多达 1 万亿美元的游资在豪赌人民币大幅升值。 

他指出，通过对冲杠杆的放大，对冲基金能调用的资金可达 3 万亿到 4 万亿美元。这些

钱中只有少部分即 200 亿到 500 亿美元流入到了中国，投资于房地产或资本市场，然后坐等

人民币升值。 

另外，通过贸易项目和在中国进行直接投资等方式，对冲基金也可以进入内地。 

2005-12-19【21 世纪经济报道】 
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互动园地/你问我答 
 
 

问：贵公司最近一次的对账单何时寄送，如果我不希望收到账单，该如何办理？可以发送

电子账单吗？ 

我公司为投资者提供季度对账单邮寄服务，最近一次的对账单将在本季度结束后的 15

个工作日内邮寄。如果您不希望收到季度对账单，请您致电我公司客服中心，我们的客服人

员会立即为您取消该项服务，同时您也可告知我们您准确的电子邮箱地址，我们会为您进行

信息定制，以电子邮件的方式将对账单发送到您的邮箱内。 

 

问：我赎回了量化核心基金，可是为什么我在申购、赎回开放式基金时不能当场知道买卖

价格？ 

基金的当日单位净值只有在当日证券市场收市之后才能核算，并于次日公布，所以投资

者当日买卖基金单位的价格只有到次日才知晓。或者说当日公布的基金单位资产净值实际上

反映的是前一日基金管理人的运作结果。之所以不采用当日公布的这个净值来作为当日提交

的申购、赎回申请的价格是为了保护基金持有人的利益。试想，若当日证券市场上涨，用代

表昨日运作结果的净值来决定申购价，投资者付出较少资金便可坐享当日上涨后的净值，而

证券市场下跌时，又可用较高价格赎回基金单位以回避当日的下跌，这对其他长期投资的持

有人是不公平的，所以我国开放式基金的买卖都是基于次日公布的基金单位资产净值来计价

的，又被称为“未知价法”。 

 

 

问：若基金重仓股出现停牌，是否对该开放式基金当天的估值有影响？ 

该情况对开放式基金当天的份额净值没有影响，因为开放式基金估值中有关对所持有股

票的估值一般是按以下标准进行的：对于上市流通的股票，以其估值日在证券交易所挂牌的

市价(收盘价)估值；估值日无交易的，以最近交易日的市价(收盘价)估值。 

问：提前赎回货币市场基金,收益率会变低吗? 

货币市场基金并没有明确的投资时间限制,您可以投资几年,也可以只投资几天, 其收益

根据每日基金收益公告，以每万份基金份额收益为基准，为投资者每日计算当日收益并分配，

也就是说投资者在持有期内都将享有收益分配，因此不会像银行存款那样,出现提前支取收

益降低的现象。  

客户服务类 

投资咨询类 
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