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https://www.100test.com/kao_ti2020/40/2021_2022__E5_BC_80_E

6_94_BE_E5_BC_8F_E5_c33_40243.htm 由于相对封闭式基金投

资者选择的自由权更大,投资者对基金管理人的约束更直接等

原因,开放式基金自产生以来就受到投资者的广泛欢迎,发展十

分迅速。但是,鉴于国内市场的特性,在我们强调其正面效应的

同时,也不可忽略它可能产生的负效应。 首先,对开放式基金

立法滞后的负面效应将可能使中小投资者的利益受损。20世

纪30年代中期,美国许多基金失败了。调查的结果令人吃惊：

投资公司的组织、运行主要为他们的关联人谋利,而不是为他

们的股东谋利。为了确保投资人利益得到保护,美国国会

在1940年通过了《投资公司法》。而我国目前已有的关于投

资基金的法规、规章存在立法层次不够,效力有限,内容未能充

分反映基金业发展的实际要求等问题,有待进一步改进。 第二

是缺乏有效的避险工具和投资性金融产品所引起的负效应。

在成熟的资本市场上,回避股市系统性风险的避险品种是股票

和债券的期货及期权等衍生工具的交易,这些衍生工具目前在

我国尚未开办。因此虽然基金进行组合投资可分散非系统性

风险,但对于系统性风险却难有好的对策。因此完善证券品种

及相应的流通体制,是发展开放式基金的前提条件。 第三,规

模性投资引起市场投资理念扭曲而产生的负效应。我国证券

市场基金跟着市场热点走的迹象很明显,这样显然有一个弊病

：基金由于规模较大,又过度地集中在市场的某一个部分,动作

又这么整齐,当它决定采取调整持仓结构,对某一板块的股票进

行减仓时,会产生连锁的影响。另外,过度炒作必然造成股价高



处不胜寒的高估和“寅吃卯粮”的透支,造成未来大幅回落的

风险。由于过度炒作,过分透支上市公司的未来,致使上市公司

的成长期被人为地大大缩短,短短几年内股本迅速扩张得臃肿

不堪,每股收益被大幅摊薄。 第四,缺乏适宜的基金监管机制

而导致的道德风险和投资者风险所产生的负效应。对于我国

这样资本市场基础比较薄弱的国家来说,建立一个良好的监管

机制对于开放式基金的健康发展尤为重要。只有一套适合中

国国情的监管体制真正建立,才可能从根本上杜绝市场的道德

风险。 另一方面,适宜的监管体制必须考虑到有效抑制投资者

风险。这里主要是指对基金经理和市场投资人双方的投资风

险控制。对基金经理的监管主要包括职业技能和职业道德两

方面。我国投资者队伍目前还不很成熟,投资的经验水平尚待

提高,中长线的投资理念还未能深入人心,对开放式基金的风险

可能会认识不足,有些投资者甚至可能把开放式基金当作又一

个市场炒作品种。因此,如果对市场中投资双方的监控缺乏必

要的手段,其后果也是难以预计的。 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 


