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6_94_BE_E5_BC_8F_E5_c33_39181.htm 中国第一家契约型开放

式基金华安创新型开放式基金，将于９月份面世。时逢股市

低迷之际，不少投资者对于即将出台的开放式基金，表现出

极强的购买欲望。但是，同时也有市场人士将开放式基金的

问世视为“早产”，认为中国股市似乎还不存在开放式基金

的成长土壤。本文专家提醒，我们在欢呼开放式基金诞生的

同时，更要对其可能存在的潜在风险有所警惕。 在国外基金

市场上，开放式基金占据绝对的主流。在中国，虽然起步较

晚，但其流动性好、变现方便、管理严格、信息披露透明、

组合投资、专家理财等等优势，经过媒体的广泛宣传已经是

深入人心。但是，对于投资开放式基金可能带来的种种风险

，大家似乎认识不够。笔者在此想泼点冷水，姑且作为给未

来基金投资者的忠告： 第一，中国的开放式基金所面临的市

场，同国外同行有着巨大的差异，不具备太多的可比性。国

内的开放式基金刚刚起步，华安创新是在吃第一只螃蟹，同

业之间的比较也就没有可能。因此，现有的封闭式基金就是

仅有的可比照的对象了。我们可以通过比较的方法，对投资

开放式基金的市场风险加以说明。 第二，在封闭式基金起步

阶段，政策的扶持功不可没，而现在这种情况变化很大。早

期的几只基金，很大程度上就是靠政策的扶持掘到第一桶金

的。在此，不论这种扶持是否应该，或者说是否有助于基金

的成长，至少在当时的背景下，为基金在广大中小投资者心

中树立了良好的第一印象，客观上为基金的快速成长奠定了



基础。然而，今天的华安创新就很难说有同样的优惠了。至

少在购买上，投资者少了当年买封闭式基金时候的那种“放

心”。 第三，开放式基金由于面临随时赎回的压力，其资产

流动性必须远高于现有的封闭式基金。现有的中国股市没有

做空机制，一旦市场出现下跌行情，开放式基金除了应付资

产缩水的风险，还得应付持有赎回的变现风险。可以说，在

没有做空机制的前提下，开放式基金在市场出现波动时，会

表现出助涨助跌的特征，经营风险要远大于现有的封闭式基

金。另外，开放式基金交易成本远高于封闭式基金。以华安

创新为例，首次发售价格将达到１．０１元，由于基金尚未

正式运作，这样的价格可以理解为“溢价”交易。现有的封

闭式基金中，折价交易的还有不少。因此，从投资收益的角

度看，华安创新也没有太明显的优势。 第四，开放式基金与

广大封闭式基金面临的市场是一样的，都是沪深股市。市场

还是那个市场，但是广大投资者对于市场的态度已经发生了

很大的改变。在国家大力发展机构投资者、各类企业相继开

禁进入股市、美国ＮＡＳＤＡＱ疯狂大涨等背景下，基金在

过去两年里获得了“掘金”机会。可是，进入新千年后，美

国股市狂跌不止，中国股市掀起了前所未有的“基金黑幕”

风波。无论是管理层还是中小投资者，对于中国股市、基金

都开始重新认识，风险意识大大加强。如此一来，股市中“

掘金”的机会骤然降低，华安创新似乎有点“生不逢时”。 

第五，所谓“投资理念先进、管理水平高”之类，本身就是

玄妙、虚幻的东西。各家封闭式基金在成立初期，谁不标榜

自己的这个那个投资理念？几年下来，研究人员发现，跟随

市场热点、猛炒个股的基金一路领先，而坚持所谓投资理念



的基金处境尴尬。事实上，在中国这样一个弱势有效市场上

，内幕信息满天飞、信息严重不对称。国外市场运行成功的

投资理念，在我们这里还缺乏成长土壤，这是不争的事实。

华安创新来自华安基金，华安的投资风格在其旗下的几只封

闭式基金身上已经体现，相信这一风格是会在华安创新中延

续的。值得怀疑的是，在过去获得阶段性成功的“重仓投资

成长股”的策略，能否续写成功。我们认为，华安创新在投

资理念上难有新的突破，需要经历市场的检验。 第六，我们

应该指出，开放式基金是一种新的投资工具，同现有的各种

投资工具有着很大的区别。它需要投资者具备中长期投资的

观念，或者说愿意并且能够承担一定的投资风险，以获得有

别于存款、国债、股票的投资收益。这样，你才算是理想的

基金投资者。若以股票炒作的心态来投资开放式基金，恐怕

事与愿违的结果将是难以避免的。 100Test 下载频道开通，各

类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


