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E5_8B_9F_E5_9F_BA_E9_c33_487770.htm 今年一季度，内地股

市在国内外经济环境动荡的情况下出现深幅调整，上证综指

数大跌近34%，沪深300跌幅也高达28.99%。受此影响，公募

基金一季度表现不如人意。银河证券的数据显示，截至3月31

日，除一些债券型基金与货币市场基金略有盈利外，公募基

金全线亏损，其中指数型基金受创最严重。 仅货币基金不亏

钱 以往在会计结算日，往往会出现一波“做账”行情，但今

年的3月31日，上证综指大跌3%，沪深300指数跌3.26%，令非

货币基金的净值进一步缩水。 银河证券数据显示，截至3月31

日，股票型基金、偏股型基金、平衡型基金乃至偏债型与保

本型品种，均呈全线下跌的态势。不包括今年刚投入运作的5

只基金，124只开放式股票型基金平均下跌21.13%，58只偏股

型的混合基金净值平均下跌21.68%，被动操作的指数型基金

平均跌幅更高达27.48%。 平衡型的混合基金多号称灵活配置

，“进可攻，退可守”，但从一季度业绩看，基金经理们调

整资产配置的能力值得怀疑平均跌幅也高达17.96%。7只偏债

型的混合基金平均跌幅也达12.33%，显示一些基金经理也未

能及时调整仓位以尽量规避系统性风险。 值得一提的是，债

券型基金中也有一半左右出现了亏损，净值平均下跌幅度

为1.12%。究其原因，主要是部分债券型基金涉足股票二级市

场交易，有些则投资了较多的可转债，而在正股大跌的情况

下，不少可转债的回调幅度也超过20%。另外，最近一段时

间，部分新股“破发”令债券型基金网下申购部分的收益面



临风险。 保本基金短期风险也不低，净值一季度平均下

跌9.32%，其中南方避险增值净值跌幅竟高达15.51%，股票仓

位可高达60%的新型保本基金金元比联宝石动力一季度净值

也下跌8.06%。去年规模大幅缩水的货币市场基金则成为唯一

不亏钱的基金品种。 前回报冠军惨成垫底 银河数据显示，今

年一季度基金业绩分化进一步加剧。以股票型基金为例，净

值下跌最少的东吴价值成长双动力基金一季度净值增长率

为6.99%，2006年的回报冠军景顺长城内需增长净值跌幅则高

达28.15%，两者相差超过20%。净值跌幅居前的基金还有去年

回报三甲之一的中邮核心优选，净值跌幅为27.91%，与其同

门的中邮核心成长跌得更多，为28.05%。业绩相对稳定的基

金主要来自华夏、华宝兴业、华安、泰达荷银等基金公司，

泰达荷银系基金去年作风相对保守，净值排名相对靠后，但

今年一季度这种保守作风却成为抗跌利器。 混合基金的业绩

表现也相差很大，其中在偏股型基金里位列第一的华宝兴业

宝康消费品与长盛动态精选之间的差距约17%，平衡型中首

尾基金的净值增长差距为14%，偏债型基金的差异高得也有

些离谱，排在最后的海富通收益增长基金净值竟然损失

了20.49%。基金契约显示，海富通收益增长基金的股票配置

比例为0%-80%，也就是说，在极端的情况下，该基金可以抛

空股票来避险，但遗憾的是，该基金并未这样做。 基金业绩

分化加剧应与基金经理的判断有关。像海富通收益增长的基

金经理陈绍胜在日前披露的年报中就表示，2008年的A股市场

未必如个别卖方机构预测的那样悲观，当然运行的过程可能

更为复杂和波澜起伏。这应该是支持他未大幅减仓的理由；

而景顺长城内需增长的基金经理王鹏辉则意识到“基本面受



宏观经济影响进入调整期”，但同样认为，市场下跌空间有

限，所以对“增长趋势明确、受经济波动影响较小、受通胀

影响较小的行业龙头企业”采取了持有策略。 第 1/2 页 [1]
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