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基金速报 
 

光大保德信量化核心基金净值 (360001) 

日期 20070129 20070130 20070131 20070201 20070202 

基金净值（元） 2.2577 2.2390 2.1086 2.1179 2.0363 

累计净值（元） 2.3377 2.3190 2.1886 2.1979 2.1163 

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 200670128 20070129 20070130 20070131 20070201 20070202

每万份基金净收益 (元) 0.9519 0.4495 0.4783 0.4537 1.4104 0.4839 

7 日年化收益率 (%) 2.1940 2.1740 2.1820 2.1710 2.2250 2.2290 

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 20070129 20070130 20070131 20070201 20070202 

基金净值（元） 1.9495 1.9191 1.7609 1.7569 1.7059 

累计净值（元） 1.9895 1.9591 1.8509 1.8469 1.7959 

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 20070129 20070130 20070131 20070201 20070202

基金净值（元） 1.5771 1.5553 1.4625 1.4686 1.4109 

累计净值（元） 1.6771 1.6553 1.5625 1.5686 1.5109 

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  

上周沪深股市继续高位震荡，成交量持续放量。沪市一周成交额为 4819.28 亿元，涨

幅达 4.48%；深市一周成交额为 2341.49 亿元，涨幅为 2.31%。涨幅居前的几类行业是食

品饮料、医药生物、电子元器件、交通运输、综合，涨幅居后的几类行业是：金融服务、信

息服务、餐饮旅游、黑色金属、采掘。从上周股市和指数的变化趋势可以看出，对指数影响

较大的银行类大盘股开始进入调整，而中小盘股表现活跃。      

 长期来看，市场仍将保持强势格局，未来市场将以结构性调整、热点轮动为主要特征。

随着上市公司 06 年年报的公布，将逐步夯实当前市场的估值水平。而人民币升值预期将继

续推动指数上行，我们将积极关注市场热点，寻找估值洼地，坚持长期稳健的投资策略。 

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

-4.03% -7.26% -5.61% -0.08% 44.40% 112.49% 130.24% 83.17% 
资料来源：天相投资系统，截至 2007 年 2 月 2 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

-4.36% -9.22% -4.50% #N/A 57.25% #N/A 152.21% 82.52% 
资料来源：新华富时网站，截至 2007 年 2 月 2 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

-4.57% -8.54% -2.15% 11.84% 54.70% 109.48% 124.52% 79.91% 
资料来源：天相投资系统，截至 2007 年 2 月 2 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－2007 年 2
月 2 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 （2007 年 1 月 19 日－2007 年 1 月 26 日）  
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资料来源：天相投资系统 

 

债券市场综述 

上周二招标的 5 年期国开行金融债投标情况较不理想，仅刚刚获得了足额认购，最终

中标利率达到 3.5%，并引领二级市场中期金融债利率出现上行。而农发行 1 年期金融债则

投标踊跃，显示市场对短期债券需求仍比较旺盛。上周央行公开市场净回笼 850 亿，受到

金融债投标因素影响，3 年央票利率上升至 3.02%。预计本周央行会考虑平安保险发行以及

春节因素，将会减弱公开市场操作力度。尽管如此，预计本周回购利率仍将出现较大幅度上

升。               

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

-0.05% 0.03% 0.05% 0.27% 0.21% 1.36% 2.10% 95.65% 
资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数，截至 2007 年 2 月 2 日 

 
表 5. 收益率曲线  

剩余年限 2-2 当周变动 双周变动 当月变动 三月变动 
1y 2.0898  0.0464  -0.0520  -0.0429  0.0555  
2y 2.2447  0.0540  0.0392  -0.0850  0.0664  
3y 2.3875  0.0547  0.0793  -0.1064  0.0761  
5y 2.6382  0.0422  0.0556  -0.1044  0.0917  
7y 2.8452  0.0235  -0.0248  -0.0720  0.1017  
10y 3.0821  0.0066  -0.0962  -0.0227  0.1062  
15y 3.3284  0.0048  -0.0790  0.0428  0.1020  

资料来源：α债券投资分析系统，截至 2007 年 2 月 2 日 
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市场动态 
国内： 

光大保德信傅德修:流动性过剩仍将助推股指上涨  

2006 年的火爆行情成就了中国基金业的辉煌，证券市场的普涨行情使几乎所有的基金

公司业绩都有较大幅度的增长。然而 2007 年的结构性牛市，才将真正考验基金公司的投研

能力和内部管理能力。如何保持持续而稳定的发展，并在此基础上给予投资人理性、稳健的

回报，成为一个新课题。为此，《第一财经日报》采访了光大保德信基金管理公司总经理傅

德修。 

《第一财经日报》：目前基金的持股依然存在着一定的趋同，而在指数大涨之后，2007

年如何选股对于基金经理来说似乎变得越发困难，对此你怎么认为？ 

傅德修：将选股模式从仅仅依靠定量分析转为定性定量双管齐下是个不错的方法，也是

适合中国证券市场的研究模式。这意味着岗位配置需要进行调整，定性定量分析人员同时进

行补充。与此同时，基金经理也要参加研究，在投研内部形成一种积极研究的氛围。另外，

由于证券市场还存在一些不对称因素，信息不对称是一种常态，因此鼓励投研人员去上市公

司实地调研，获取第一手资料异常关键。 

《第一财经日报》：似乎你 2005 年 11 月份上任之时，就是这么要求的。 

傅德修：是的，我出任公司总经理做的第一件事情就是根据中国证券市场的实际情况，

加大原有单纯依赖量化模型选股模式的调整力度。当时光大旗下仅有量化核心一只股票型基

金，由总经理全力参与调整投研部门的选股策略，这还是第一次，我也是希望将此作为扭转

基金乃至整个公司运营状况的关键点和突破口。 

《第一财经日报》：在你看来，股市长期牛市的基础在哪里？ 

傅德修：宏观经济保持长期高速发展，为股市走牛提供坚实基础。而经历了 2006 年超

过 130%左右的上涨，目前 A 股市值占 GDP 的比重已从 2005 年的不足 18%猛增到 2006

年底的 44.5%，股市的恢复性发展正逐渐体现其经济发展的晴雨表作用；股权分置改革的

顺利完成和股权激励政策将带来公司治理改善，上市公司业绩增长继续超越预期的可能性增

大。 

《第一财经日报》：那么对短期的震荡怎么看？ 

傅德修：人民币升值、流动性过剩等将会继续成为助推 A 股牛市的力量。 

摘自：2007-2-5【第一财经日报】 
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偏股型开放式基金业绩差异将显增   

未来偏股型开放式基金净值增长的波动性将加剧，而基金之间的业绩差异也将明显增

大。长期封闭式基金的投资风险比前期已有所降低，目前的振荡调整提供了较好的介入时机。 

封基整体折价率升至 30.97％ 

受基础股票市场影响，上周封闭式基金也跌幅较大，至周五上海基金指数收于 2074.76

点，全周下跌 8.03％，深圳基金指数收于 1908.64 点，周跌幅 8.61％。 

上周净值跌幅远小于价格跌幅，因而整体折价率较前周上升。截至上周五，全部封闭式

基金整体折价率为 30.97％，3 年以内到期的短期基金整体折价率升至 16.97％，到期期限

超过 3 年的长期基金整体折价率升至 34.91％。 

上周封闭式基金几乎全部下跌，而跌幅较大的以长期基金为多。只有两个封基由于受套

利资金进入的影响，价格得到支撑，成交量也有明显放大。而大多数封闭式基金上周成交量

下跌。 

截至上周五，折价率在 30％以上的基金数量增至 22 只，折价率在 20—30％之间的基

金共 9 只，而折价率在 20％以下的封闭式基金降为 20 只。目前封闭式基金折价率期限相

关整体结构仍然稳定。 

指数基金净值损失较大 

上周 A 股市场指数大幅下挫，受此不利影响，主动投资的偏股型基金净值全线告跌。

股票型基金上周下跌幅度也最大，两类股票型开放式基金上周净值平均下跌了 6％以上，混

合型基金净值周平均跌幅也达到 5％。不过与沪深 300 代表的市场指数相比，主动投资的偏

股型基金跌幅较小。值得注意的是，封闭式基金全周净值平均下跌仅有 3.15％，明显小于

同类开放式基金，说明封闭式基金目前持有的重仓股组合与开放式基金有差异。受整个市场

指数下跌的影响，被动投资的指数基金净值损失也较大。 

近期基金市场投资要点 

在估值基本到位和资产供需关系短期可能改变形成压制、上市公司盈利高速增长与资产

需求快速释放形成支持的背景下，中国资产长期牛市将进入强势震荡阶段，可参照去年 5-8

月份的市场运行格局；而与未来巨大的上升空间相比，现阶段的任何调整都只是中国资产长

期牛市中的一个小波折，都只是给投资者提供逢低增持优质资产的机会。上周的快速下跌可

以认为是对理性泡沫的修正，供需关系的变化将在短期内抑制估值，使优质资产可能仍存在

10%的下跌空间，但即可认为进入具备投资价值的区域中，投资者可在调整中逐步逢低增

持。 

从长期来看，封闭式基金实施大比例分红、基金创新转型方案的推出、股指期货的出现
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以及封闭式基金将作为融资融券标的物等，都将进一步推动封闭式基金价格向价值回归。市

场的振荡调整将引起封闭式基金折价率的波动加剧，基于对基础股票市场长期看好的预期，

我们认为以长远的眼光来看，长期基金的投资风险比前期已有所降低，目前的振荡调整提供

了较好的介入时机。投资者可择机增持折价率较高的，净值高于面值较大的，或可分配利润

份额收益率较高、业绩相对稳定的基金，以获取折价和净值增长的双重收益。 

基于基础 A 股市场将进入强势振荡阶段，我们预计未来偏股型开放式基金净值增长的

波动性将加剧，而基金之间的业绩差异也将明显增大。投资者可以重点选择增持大盘蓝筹股

配置较多、业绩稳健的偏股型开放式基金，适当减持前期题材投资和风格投资过于积极、组

合风险累积较高的部分基金，以建立更稳健的开放式基金投资组合。 

摘自：2007-2-5【中国证券报】 

 

低净值持续营销小虾钓大鱼 百亿分红引来千亿申购  

如果仅从基金营销的角度，这一轮史无前例的开放式股票基金高比例分红并成功扩募，

肯定可以大书特书。不完全统计表明，始于去年 10 月的基金高比例分红或分拆，分红的金

额也就一百来亿，而借分红进行持续营销募集的资金超过 1000 多亿， 显然，这是一次小

虾钓大鱼的买卖。 

然而，愈演愈烈的高比例分红也渐为人诟病。部分原持有人认为高分红后稀释了分红前

的良好业绩，而规模的增大使得基金在后市难以超越同行；也有基金经理私下对记者称，分

红扩募不便于运作管理，甚至业绩基准都不准了，他认为高分红大多是公司赚钱心切、同行

比规模、大跃进式发展思路所致。 

分出 100 亿钓回 1000 亿 

数据显示，25 只基金的规模在四季度有了大幅增长，从分红公告，这些基金都进行了

高分红并扩募的营销。不完全统计显示，去年底之前进行的高分红再扩募的基金约有 23 只，

扩募增加份额约 670 亿份。 

而今年以来的高分红现象急剧升温。据本报统计，今年以来仅 1 月有余，公告分红的

基金只数已有 105 只，除了其中的债券与货币基金分红，股票基金分红者有 92 只，分红次

数是去年底的近 4 倍。 

至于分红金额，更是节节攀高。今年以来的高分红潮中，每 10 份基金分红派现 10 元

以上的基金有 12 只。每 10 份基金分红派现 5 元至 10 元的基金有 14 只，每 10 份基金分

红派现 2 元至 5 元的有 21 只。显然，时下的高分红成为大多数高净值基金的必修课。 

今年以来的高分红扩募还没有公开数据，据记者了解，绝大多数基金高分红后引来理想
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的份额扩募。不完全统计表明，今年以来高分红扩募的基金份额超过了 500 亿，加上去年

四季度高分红扩募的 670 亿，因此，超千亿的基金规模因为分红钓进了基金公司的口袋。

当然，高分红也有资金流失，由于高分红基金分红前规模不大，有的扩募百亿前才有几亿份

额，以分红公告所显示的可分配金额，粗算起来，这些基金因分红而分去的资金也就一百来

亿。可以说，高分红后，基金用 100 亿钓回了 1000 亿。 

是与非的争论 

基金分红，本是一种契约行为，也是管理人回报持有人的一种方式。现在为何会到招惹

是非的地步呢？原因还在管理人与持有人站在不同的角度，有不同的出发点。曾经有基金公

司大谈到点即分红、有赚就回报的理念，也有专家指出，开放式基金的回报主要是净值高低

表现，因为持有人的增值是以净值增长率来计算的。总之，在一片分红的热闹中，有着不同

的声音。 

记者曾问过某基金经理选择在这个时点大比例分红，主要是基于对市场的判断呢？还是

为持续营销而采取的降净值策略？ 

他显得胸有成竹 ，“该基金在分红前基金单位净值为2.4158元,而市场点位则接近3000

点，在这种市场状况下,选择大比例分红主要出于两方面的考虑,一是我们希望能通过分红实

现收益的契机，来寻求估值更合理的股票基金组合；另一方面是部分投资者有‘落袋为安’

的需求。从结果来看，这次分红避开了此轮市场的深幅调整，我们也为持有人获得了一个低

位建仓的机会”。 

日前，伴随着市场的深幅回调,根据万德统计,截止上周四，123 只开放式股票型基金净

值上周平均跌幅达到了 4.18%，与此同时，上周大比例分红的基金则成了资金的“避风港”。  

这是巧合还是有先见之明？接受采访的基金经理大都认为市场点位高了，分一些倒安全

些。而接受采访的市场部人士则认为巧合的成份较大，因为一则高分红潮已持续 3 月有余，

市场突变是在上周才出现，另外，同一公司旗下封闭式基金大多岿然不动，对分红还未做打

算。说明基金公司分红的目的还是做大规模，而不是降低风险。 

对高比例分红的责难主要是原持有人与封闭式基金持有人。当然，高分红的时点如果特

别好， 高位分红，低位建仓，固然是妙不可言。而仍有相当原有持有人是长期投资理念，

基金规模急剧扩大，净值增长肯定受影响。 

根据记者多方面了解，高分红基金的最大目的，或者说主要目的是降低净值，增加老百

姓的申购欲望。因为一般投资者“不买贵的”，在新发基金很少的情况下，一元左右的高分

红基金就成为香饽饽了。 

这种迎合一般投资者偏好而设计的高分红，自然有违专业机构投资者的声望，时间长了，



 

 

9

一般投资者也了解到更多的专业知识，就会学会用“脚”投票了。 

摘自：2007-2-5【证券时报】 

 

互动园地/你问我答 
 

 

问：光大红利基金2007年第一次分红方案是怎样的？ 

光大红利基金此次向基金持有人按每 10 份基金份额派发现金红利 0.5 元的比例进行分

红。权益登记日为 2007 年 1 月 31 日，除息日为 2007 年 1 月 31 日，红利发放日 2007 年

2月2日，选择红利再投资的投资者其现金红利转换基金份额的份额资产净值确定日为2007

年 1 月 31 日。 

 

问：权益登记日当天申购或赎回光大红利基金能享受此次分红吗？ 

权益登记日当日及以后申请申购的基金份额不享有本次分红，权益登记日当日申请赎回

的基金份额享有本次分红。 

 

问：当前净值和累计净值有什么区别？ 

当前净值是指 T 日（交易日）按基金会计准则计算得出的基金当日的单位价格，累计

净值是指包含分红的基金价格。 

 

 

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。本文件为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。

投资咨询类 


