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基金速报 
 

光大保德信量化核心基金净值 (360001) 

日期 20061016 20061017 20061018 20061019 20061020 

基金净值（元） 1.3538 1.3674 1.3856 1.4005 1.4023 

累计净值（元） 1.4338 1.4474 1.4656 1.4805 1.4823 

业绩比较基准：90％×新华富时中国 A200 指数＋10％×同业存款利率 

 

光大保德信货币市场基金收益 (360003) 

日期 20061015 20061016 20061017 20061018 20061019 20061020

每万份基金净收益 (元) 0.7744 1.3847 0.3786 0.3729 0.3700 0.3904 

7 日年化收益率 (%) 1.9030 2.0070 1.9860 1.9780 1.9610 1.9330 

业绩比较基准：一年期银行定期储蓄存款的税后利率 

 

光大保德信红利基金净值 (360005) 

日期 20061016 20061017 20061018 20061019 20061020 

基金净值（元） 1.1157 1.1248 1.1395 1.1524 1.1547 

累计净值（元） 1.1557 1.1648 1.1795 1.1924 1.1947 

业绩比较基准：75%×上证红利指数＋20%×天相国债全价指数＋5%×银行活期存款利率 

 

光大保德信新增长基金净值 (360006) 

日期 20061016 20061017 20061018 20061019 20061020 

基金净值（元） 1.0034 1.0112 1.0163 1.0245 1.0254 

累计净值（元） 1.0034 1.0112 1.0163 1.0245 1.0254 

业绩比较基准：75%×新华富时 A200 成长指数＋20%×天相国债全价指数＋5%×银行同业

存款利率 
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光大保德信观点 
股票市场综述 

 上周五两市小幅高开后均呈现较明显的遇阻整理走势，尾市快速下探后反翘仍收于偏

低位置，股指由此再次形成一颗较标准的星型线，涨跌家数之比显示空方短线已经取得了一

定的优势，这说明市场观望气氛有所抬头或追涨意愿尚不足，上攻力度可能会受到一定限制，

两市短期反复依然难以避免，从资金面来看，工行上市仍旧会给大盘短期上行带来压力；从

技术面来看，大盘震荡蓄势仍可能短期维持。 

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

-0.11% 0.32% 2.17% 3.34% 8.17% 57.61% 54.20% 107.89%
资料来源：天相投资系统，截至 2006 年 10 月 20 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

0.23% 0.64% #N/A 3.97% 7.57% 59.51% 54.88% 104.60%
资料来源：新华富时网站，截至 2006 年 10 月 20 日 

 
表 3. 基准—上证红利指数表现 
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

-0.60% -0.59% 1.95% 1.75% 5.47% 36.33% 33.84% 90.25% 
资料来源：天相投资系统，截至 2006 年 10 月 20 日 

 

图 1. 新华富时 A200、上证红利指数与上证指数走势比较  
（2006 年 1 月 1 日－2006 年 10 月 20 日） 
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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 （2006 年 10 月 13 日－2006 年 10 月 20 日）  
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资料来源：天相投资系统 

债券市场综述 

     最新的三季度宏观经济数据在上周已经全部公布。前三季度 GDP 增长为 10.7%（三

季度单季为 10.4%）。固定资产投资继续小幅回落至 27.3%。尽管人民币汇率在月内创出新

高，但出口增速仍继续上升至 26.5%。由于经济数据已经全面回落，宏观调控的节奏在年

底前应会有所减慢。而出口的持续强劲增长则预示人民币升值压力仍然会加大。  

 上周招标的国开行 7 年期和农发行 3 年期金融债均受到追捧，利率分别为 3.11%和

2.85%。受工行发行的影响，资金面基本稳定，但 7 天回购利率有 20 基点左右的上升。公

开市场操作票据发行量并没有因工行发行而明显减弱，利率也基本保持稳定。在工行发行结

束后，预计市场流动性将再次进入一个相对过剩的阶段，1 年以下短期债券出现一定幅度上

涨的可能性较大。  

表 4. 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

0.06% 0.27% 0.50% 0.88% 2.03% 1.91% 2.36% 256.09%
资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数，截至 2006 年 10 月 20 日 

 
表 5. 收益率曲线  

剩余年限 10-20 日变动 当周变动 双周变动 当月变动 三月变动 一年变动

1y 1.9319  -0.2340 -0.0175 -0.2901 -0.4899  0.4280 
2y 2.1963  -0.0985 0.0253  -0.1816 -0.4169  0.4463 
3y 2.3773  -0.0150 -0.0217 -0.0696 -0.3098  0.2261 
5y 2.6849  0.0264  -0.0438 0.0286  -0.2765  0.2964 
7y 2.9671  0.0216  0.0717  0.0205  -0.3739  0.1219 
10y 3.2149  0.0071  0.1395  -0.0298 -0.4694  -0.0398 
15y 3.3374  -0.0544 -0.0383 -0.1657 -0.5492  -0.1926 

资料来源：α债券投资分析系统，截至 2006 年 10 月 20 日 
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市场动态 
国内： 

封基集体分红大门可望开启 

证监会可能在近期出台相关规定，要求基金契约中为“每年分红一次”的封闭式基金修

改契约为“每年至少分红一次”。 

最快在本周，封闭式基金集体分红的大门或将开启。  

接近证监会的有关人士昨日向《第一财经日报》透露，本周证监会可能将出台相关规定，

要求基金契约中为每年分红一次的封闭式基金修改契约为每年至少分红一次，并希望封闭式

基金更多次数地向投资者实施分红。  

就在上周五，基金金泰的管理人国泰基金公告，对基金金泰现有收益分配有关条款进行

修改，将《基金金泰基金合同》中的收益分配条款“基金收益每会计年度分配一次，采用现

金形式分配，于每个基金会计年度结束后四个月内实施”修改为“基金收益每年度至少分配

一次，采用现金形式分配”。当日，市场人士即认为，这是封闭式基金打开分红大门的一个

强烈信号。  

分红将减少封闭式基金的基金规模，从而减少基金公司的管理费收入，再加上没有赎回

压力以及契约约束，基金公司极少对封闭式基金实施分红。一位基金研究人士认为，监管层

鼓励封闭式基金更多分红之后，封闭式基金的集体分红将启动封闭式基金的普涨行情。上述

接近证监会人士还透露，近期就将有大批封闭式基金修改契约并实施分红。今年上半年以来

的牛市行情，基金净值随之水涨船高。但相对于开放式基金的分红次数和金额屡屡刷新纪录，

封闭式基金群体却并没有向投资人交出一份及格的分红答卷。上半年，仅有基金银丰和基金

泰和、基金丰和 3 只基金实施了分红，前者实施的是 2005 年度的收益分红，后两者实施的

2006 年的中期分红。  

于 2004 年 7 月 1 日起施行《证券投资基金运作管理办法》第三十五条规定，封闭式基

金的收益分配，每年不得少于一次，封闭式基金年度收益分配比例不得低于基金年度已实现

收益的百分之九十。但是，封闭式基金均成立于此办法实施之前，基金契约中大多规定，每

年实施一次分红。只有基金泰和、基金丰和、基金通乾、基金科瑞、基金鸿阳、基金久嘉、

基金银丰等 7 只基金，在基金合同中规定每年至少分配一次。其中，基金泰和和基金丰和

在今年实施了年中分红。  

封闭式基金的高折价率一直是困扰基金行业的难题，在业内看来，封闭式基金的高折价

率也是股权分置改革之外的另一大历史遗留问题。但随着第一只到期封闭式基金——基金兴
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业的封转开，监管层将封闭式基金的改革提上了议事日程。  

对于消除高折价率的最优途径，有关人士表示，监管层和市场苦苦探索后，得出了分红

这个共同的答案。基金部官员曾告诉记者，分红一旦形成制度、产生市场预期，封闭式基金

的整体折价率就会大大缩小。这样，封闭式基金就会有强大的生命力，到期就不仅仅是封转

开或者平盘。折价问题解决后，时机成熟还可以再发行新的封闭式基金。事实上，从基金泰

和和基金丰和自预告分红后超越大盘的涨幅也说明了市场对分红的追捧。  

9 月中旬，证监会基金部一位官员告诉记者，证监会正在研究政策的具体形式，以推动

封闭式基金的分红。此后，记者获悉，目前已有多只封闭式基金向证监会表示了分红意愿。 

摘自：2006-10-23【第一财经日报】 

 

股指期货设计凸现四大特色 标的指数起旗舰作用  

备受关注的股指期货相关细则今日出炉。中国金融期货交易所公布的沪深 300 指数期

货合约、交易细则、结算细则以及风险控制管理办法四项细则的《征求意见稿》显示，我国

股指期货在制度设计上突出了标的指数抗操纵能力强、合约面值规模适中、创新亮点频闪以

及风险控制手段多样化的四大特点。 

标的指数起到旗舰作用 

在首个股指期货合约标的指数的选择上，中金所锁定了沪深 300 指数首发。该指数发

布以来，与上证综指的相关性在 97%以上，具有较好的市场代表性。 

专家认为，以沪深 300 指数为交易标的，能在未来我国股指期货产品系列中起到旗舰

作用，具有占据市场主导地位的潜力。据悉，在沪深 300 指数期货产品上市后，根据市场

需求情况，中金所将逐步推出分市场、分行业的指数期货产品，形成满足不同层次的投资者

需求的指数期货产品系列。 

据权威统计，截止 2006 年 8 月底，沪深 300 指数的总市值覆盖率约为 70%，流通市

值覆盖率约为 59%。前 10 大成份股累计权重约为 19%，前 20 大成份股累计权重约为 28%。

沪深 300 指数市场覆盖率高，主要成份股权重比较分散的特点，能有效防止市场可能出现

的指数操纵行为。 

此外，沪深 300 指数能够有效的抵抗行业的周期性波动，这为机构投资者进行有效套

期保值提供了渠道。专家指出，沪深 300 指数成份股涵盖能源、原材料、工业、金融等多

个行业，各行业公司流通市值覆盖率相对均衡。成份股行业分布相对均衡，抗行业周期性波

动较强，以此为标的的指数期货有较好的套期保值效果，可以满足投资者的风险管理需求。 

合约面值适中 
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中金所今日发布的《沪深 300 指数期货合约》（征求意见稿）中，沪深 300 指数期货的

合约乘数为每点 300 元。按照上周五沪深 300 指数收盘 1440 左右的点位，合约面值约为

43.2 万元（1440 点×300 元/点=432000 元）。专家认为，该合约面值在国际市场上属于中

等水平，也比较符合我国当前的市场状况。 

按照中金所收取 8％的保证金比例，以及最小交易单位为一手计算。投资者交易每手合

约向交易所交纳的保证金金额为 3.456 万元。但通常情况下，期货经纪公司收取的保证金

要略高 2 个百分点即 10％。为此，投资者进行正常交易一手的保证金在 4 万元以上。考虑

到强制平仓的风险。一般而言，期货投资者不会进行满仓交易，为此，参与股指期货投资者

存入期货公司的保证金数量通常在 10 万元左右。为此，此项设计将大多数缺乏风险意识的

小型投资者拦在门外，这也有利于市场的稳定和健康发展。 

创新亮点频现 

中金所公布的相关细则显示，沪深 300 指数在制度设计上具有不少创新之处。中金所

不设交易大厅，交易席位都是远程交易席位。交易席位是指会员订单进入交易所的通道。这

是中金所在交易体系上的一大创新。 

交易所的结算会员按照业务范围分为交易结算会员、全面结算会员和特别结算会员。交

易结算会员最低注册资本为 5000 万元，全面结算会员的最低注册资本为 1 亿元，特别结算

会员的最低注册资本为 2 亿元。这意味着大多数注册资本在 3000 万元的期货公司可以通过

适当增资获得股指期货代理权。实际上，中金所一方面通过提高合约价值使得投资者结构趋

于合理，另一方面利用降低代理机构的准入门槛，为提高股指期货流动性奠定了基础。 

熔断制度是股指期货制度设计的独有创新制度。沪深 300 指数期货合约的熔断幅度为

上一交易日结算价的上下 6％，在开盘之后，当某一合约申报价触及上一交易日结算价的上

下 6％时且持续一分钟，该合约启动熔断机制。启动熔断机制后的连续十分钟内，该合约买

卖申报不得超过熔断价，但可继续撮合成交（而其他市场在熔断点上不能继续成交）。 

这种所谓“熔而不断”的“熔断”制度是为了让投资者在价格波动剧烈时，有一段时间

的冷静期，抑制市场非理性过度波动，同时在熔断期间以便交易所采取一定措施控制市场风

险。 

此外，在最后交易日和最后结算日，中金所制度设计也体现创新。沪深 300 指数期货

合约最后交易日设在到期月份的第三个周五。专家指出，将最后交易日设在第三个周五而不

选在月末，主要是为了避免我国股票市场特有的月末效应与股指期货到期效应的重叠，增加

股票市场的波动性。 

风险控制手段多样化 
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按照充分准备、平稳推出、隔离风险、强化监管、逐步发展的指导思想推出股指期货交

易，中金所在风险管理手段上凸现了多样化的特点。 

除了特有的熔断制度之外，在风险管理制度中，中金所的限仓制度规定了投资者在某一

合约的最大持仓量，即单一月份合约（单边）的持仓限额为 2000 手。专家认为，限仓制度

对防范市场操纵非常必要。在防范市场风险的同时，交易所采用套期保值审批制度，对于有

大规模保值需求的交易者进行审批，对经批准的保值者给予较大的持仓限额，不再受原有持

仓限额的限制。 

此外，当某一合约持仓量（单边）超过 10 万手时，结算会员在该合约上的持仓量（单

边）不得超过该合约市场持仓总量的 25％。专家认为，通过实施大户报告制度，可以使交

易所对持仓量较大的投资者进行重点监控，了解其持仓动向、意图，对于有效防范市场风险

有积极作用。 

目前，我国商品期货市场上的会员，不论规模大小、实力强弱，都同时具备交易会员和

结算会员的资格。多年运作实践表明，个别会员违约会导致风险直接传递到交易所，局部性

的风险都会转变为全市场的系统性风险，这是长期以来影响商品期货市场平稳运作的一大难

题。 

但中金所借鉴了国际期货市场惯例，在制度设计中引入了结算会员制度，以强化交易所

的整体抗风险能力。通过分层结算制度即，“交易所对结算会员进行结算，结算会员对投资

者或非结算会员进行结算，非结算会员对投资者进行结算”。同时，结算会员需要交纳一定

的风险结算担保金（基础担保金和变动担保金），如交易结算会员的基础担保金为 1000 万

元人民币，全面结算会员的为 2000 万元人民币，特别结算会员为 5000 万元人民币。 

专家认为，在这种分层结算制度下，资金实力雄厚、管理经验丰富的机构才能成为结算

会员，而其他不具备结算会员资格的交易会员必须通过结算会员进行结算，从而形成多层次

的风险管理体系。分级结算有助于市场逐层控制和吸收风险，有利于形成多元化、多层次的

金字塔式风险控制体系，使很多局部风险在结算会员层面就得到化解，确保金融期货市场的

平稳运行。 

引进结算会员联合担保机制，在股指期货市场一开始运作时就有一笔相当数量的共同担

保资金，可以增加交易所应对风险的财务资源，建立化解风险的缓冲区，进一步强化交易所

整体抗风险能力，为市场平稳运作提供有力保障。 

 摘自：2006-10-23【中国证券报】 
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保德信国际视野 
全球股债似乎吃软不吃硬 后势乐观可期 

美国道琼指数于 10 月 12 日收在 11,947.7，创下历史新高点(资料来源：2006/10/13)。

第三季原油与原物料价格回落，通膨压力减缓、房市降温使升息必要性减低，影响美国经济

软着陆的变量趋向正面，保德信投信认为，美国可望在景气趋缓与通膨稳健之间找到平衡点，

预期软着陆与停止升息将可望避免全球经济走向衰退，预估全球股债市乐观可期。 

保德信投信表示，判断美国经济软着陆或硬着陆，可从三个变数来推论分析：通膨及升

息压力、房市对消费支出的冲击、以及整体就业状况。近期国际油价持续回调，通膨及制造

成本压力降低，市场预估联准会结束此波升息循环的可能性大增。同时，房市衰退速度加快，

但密西根消费信心指数九月终值升至 85.4，道琼指数于上周创下新高，显示房市衰退对目

前的消费支出及股市影响尚属温和。就业市场方面，九月失业率的年增率下降至 4.6%，然

而非农业就业人口仅增加 5.1 万人，是 2005 年 10 月以来成长最低的水平(资料来源：

Bloomberg,2006/10/8)，可见就业趋缓的状况仍属温和。总体而言，美国经济数据表现似乎

趋向正面，经济软着陆机会较大。 

除此以外，美国此次经济趋缓预估与 1995 年的经济软着陆环境相雷同，主要的证据来

自于 1989 年或 2000 年的经济硬着陆，皆因于高通膨所引发的升息过度所导致，实质利率

在前两次硬着陆经验当中约有 4.5%的水平而导致企业及个人资金成本高涨，经济急速收缩，

进一步引发消费紧缩的恶性循环。此次美国即使已经将联邦基金利率调高到 5.25%的水平

(详见下表一)，而扣除 PCE 平减指数之后的实质利率仅 2.05%左右，相较于 1989 及 2000 

年的实质利率尚属温和，预估经济如 1989 及 2000 年走向衰退的机率不大。 

表一 实际利率比较表 

年份 FDTR 联邦基金利率 PCE 平减指数 实际利率 

1989.5 9.75% 4.8% 4.95% 

2000.12 6.50% 2.20% 4.30% 

2006.8 5.25% 3.20% 2.05% 

资料来源：Bloomberg, 2006/10/04 

 

中国奥运内需题材不断 港股频创新高 

大中华概念股持续延烧，香港恒生指数在 10 月 5 日创下近６年来的高点 17907.67 (资

料来源:Bloomberg, 至 2006/10/12)，显示港股后市仍然强劲。保德信大中华基金经理人黄
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素丽认为，中国内需市场因 08 年申办奥运，预估将走长线多头趋势，加上人民币升值可能

性增加、美国停止升息等利多，将带动大中华地区股市如香港、新加坡在第四季继续走升；

而台股近年来表现虽较受压抑，预计 07、08 年会受总统大选行情激励而补涨。 

恒生指数今年以来累积上涨 17.93%，其中红筹股，第三季涨幅 15.01%,表现特别抢眼，

今年以来的涨幅更高达 36.93% (资料来源:Bloomberg, 至 2006/09/29)。保德信大中华基金

经理人黄素丽表示，中国内需的蓬勃发展为香港股市带来动能，其中以百货、通路、内需制

造等产业股最为看好。保德信大中华基金经理人黄素丽认为，美国经济走缓主要对出口类股

冲击较大，对中国内需市场影响不多，预期仍将维持强劲成长；而人民币 9 月单月即上升

0.6%(资料来源：Bloomberg，2006/10/12)，预期未来第四季仍有升值空间，可能吸引外资

回流新兴亚洲；此外，油价回跌至 60 美元附近(资料来源：Bloomberg，2006/10/12)、美

国停止升息等，都将使大中华区股市受益良多。 

而新加坡在政府强力发展观光、开放地产政策下，新加坡地产股票指数自 2003 年 208

点一路攀升至 982 点(资料来源：Bloomberg，2006/10/3)，平均约有 32%的涨幅(见下图一)。

目前新加坡办公室租金水平在全球主要的50个城市中排名第43(资料来源:CB Richard Ellis, 

May 2006)，价位相对低廉合理，仍具投资价值。台股方面，目前指数距今年高点仍差

6.55%(资料来源：Bloomberg,2006/10/12)，比起其它大中华地区股市相对落后，但保德信

大中华基金经理人黄素丽指出，根据历史经验，总统大选前一年，股市往往受惠于执政党释

放利多而上涨(见下图二)，1999 年与 2003 年都有超过 2000 点的涨幅(资料来源：

Bloomberg，1999/1/1~2003/12/31)，预期台股未来循此模式机率大，将走长线缓升趋势。 

图一、新加坡地产股票指数走势 
年份 2003 2004 2005 2006 至今 
指数涨跌 +121.34 +79.89 +203.51 +232.04 
涨跌幅(%) +38.34 +18.25 +39.31 +32.83 
资料来源：Bloomberg，2003/1/1~2006/10/3 
 
图二、台股总统大选前一年走势 
起讫日期 1999/1/1~2000/5/19 2003/1/1~2004/5/19 
指数涨跌 +2030 +1438.24 
涨跌幅(%) +31.63 +32.3 
资料来源：Bloomberg，1999/1/1~ 2004/5/19 

2006-10-20【保德信投信】 

注：保德信投信独立经营管理，为保德信金融集团全球金融服务网络的重要成员。 
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互动园地/你问我答 

 
问：我收到贵公司邮寄的对账单，账单上的浮动盈亏是什么意思？ 

基金估值是由客户的账户余额乘以账单日单位净值计算得出，因此浮动盈亏只代表客户

账面上的资产估值与实际支付的持仓成本之间的比较值，它反映的是资产的潜在盈亏而非实

际发生的盈亏情况，实际盈亏要等客户赎回后才能计算得出。 

 

 

 

问：我近日提交了一笔新增长基金赎回申请，为何该笔交易没有确认成功？ 

光大保德信新增长股票型基金于 2006 年 9 月 14 日成立，根据《证券投资基金运作管

理办法》规定，基金封闭期自基金成立之日起最长不得超过 3 个月。目前新增长基金还未打

开赎回业务，因此您的赎回申请没有确认成功，我司会在开放赎回业务前 2 日在至少一家证

监会指定媒体上公告，请投资者留意我司发布的公告。 

 

问：网上交易有哪些费率优惠？申购新增长基金同样适用该费率吗？ 

客户通过网上交易申购光大量化核心基金和光大红利基金能享受到我公司特定的优惠

费率方案，新增长基金目前暂不享受申购费率的优惠，具体费率如下： 

基金名称 网上交易申购费率 

1000 万以下 0.6% 
光大保德信量化核心证券投资基金 

 1000 万（含）以上 每笔交易 1000 元 

50 万以内 
50 万（含）到 500 万 

0.6% 
光大保德信红利股票型证券投资基金 

500 万（含）以上 每笔交易 1000 元 

光大保德信货币市场基金 不适用 0% 

50 万以下 1.5% 

50 万（含）至 500 万 0.9% 光大保德信新增长股票型证券投资基金 

500 万（含）以上 每笔交易 1000 元 

 

 

客户服务类 

投资咨询类 

本文件中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文件非法定公开披露信息或基金宣传推介材料，仅作为客

户服务内容之一，供投资者参考，不构成任何投资建议或承诺。投资有风险，基金过往业绩不代表未来表现。本文件的版权仅为我公司所有，未经我公司

书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引用，如引用、刊发，需注明出处，且不得对本文件进行有悖原意的删节或修改。


