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救救市市持持续续，，基基金金暂暂未未现现赎赎回回潮潮
一些投资者已在赎回但未成规模

本报讯 史上最大规模的
上市公司停牌潮正在上演。“上
市公司大规模停牌回避短期内
市场的非理性下跌，而对于公募
基金来说，因为股票停牌期间市
场的变化较大，所以有些基金已
经按照指数估值法在进行净值
折算，折算后的净值跌幅可能比
实际跌幅小，带来一定的赎回压
力。”北京某公募基金公司副总
经理称。

根据历史经验，当市场在重
仓股停牌期间发生了较大变化，
股票复牌后将面临一定程度的
补涨或补跌，持有该类股票的基
金净值也将因此出现异动。而目
前的监管政策已经明确基金公
司需要承担基金估值的主要责
任，即当长期停牌股票停牌前最
后一个交易日的收盘价，不再反
映该股票的公允价值而且偏离
公允价值的幅度占基金资产净
值的比例较大时，基金公司需要
按照估值技术等方法对长期停
牌股票进行估值。

目前业内采取的主流方法
是指数估值法，由于指数跌幅多

数情况下小于个股跌幅，所以折
算后的基金净值多半也高于实
际净值。金牛理财网基金研究员
何法杰表示，如果用前一交易日
的收盘价来计算基金净值，可能
此时的赎回压力会更大，而用指
数法估值后的基金净值与实际
净值的差距缩小了。

按照这一规则，如果市场持
续下跌，这些基金净值可能会出
现异动，那么持有这些基金的投
资者也许会遭受损失，而在股票
复牌前提前赎回基金的投资者
还会进一步加剧前者的损失。

北京某基金公司市场部人
士说，目前公司还未收到成规模
的散户赎回申请。她呼吁机构投
资者此时更应该理性操作，共同
承担稳定市场的责任。北京另一
家在上周末参加过“救市会议”
的公募人士说，基于产品周期定
位以及投资者结构，目前未收到
大规模的赎回要求。上述公募基
金的副总经理称，意识到复牌可
能产生异动的投资者或许已经
在赎回，但尚未形成规模。

据证券时报网

据中新社7月8日讯 8日，
老鼠仓马乐案再审。老鼠仓马乐
案涉及资金高达10 . 5亿元，马
乐非法获利1883万元，因为涉案
金额巨大，马乐被称为国内公开
审判的最大“硕鼠”。2014年深圳
市中级法院判处马乐有期徒刑三
年，缓刑五年。随后深圳市检察院
提起抗诉，2014年12月8日，最高
检按照审判监督程序提起抗诉。

据中央电视台新闻中心
官方微博消息，8日上午，最高
法公开开庭审理马乐利用未
公开信息交易案，马乐在担任
博时基金管理有限公司基金
经理期间，利用其掌控的未公
开信息，操作三个股票账户，
非法获利18833374 . 74元。案件

将择期宣判。
据此前报道，2011年3月9日

至2013年5月30日期间，马乐担
任博时基金管理有限公司旗下
的博时精选股票证券投资基金
经理，全权负责投资股票市场。
他操控三个股票账户，先于、同
期或稍晚于博时精选基金账户
买入相同股票76只，累计成交金
额10 . 5亿余元。由于交易金额
巨大，马乐被称为目前国内公开
审判的最大“硕鼠”。

2014年1月2日，深圳市检察
院就马乐利用未公开信息交易案
向深圳市中级法院提起公诉。同
年3月24日，深圳市中级法院一审
以利用未公开信息交易罪，判处
马乐有期徒刑三年。

“老鼠仓”，一般指证券市
场中基金经理的一种违规行
为。基金经理在使用公有资金
拉升某只股票之前，先用个人
的资金在低价位买入该股票，
等到用公有资金将股价拉升到
高位后，个人的持股率先卖出
获利，而机构和散户的资金可
能因此被套牢。

这种犯罪行为会扰乱金
融秩序，且背离信托制度基本
原则，阻碍健康信托市场的形
成。

据人民网

济安金信副总经理、基金
评价中心主任王群航称，前期
追高买基金的人本质上以低风
险投资者为主，而现在市场急
剧下跌使部分投资者被套，反
而不愿意在此时赎回。如果认
同现在市场已经处于底部区
域，现在赎回可能就赎在“地板
价”，还要负担不少的手续费。
在长期看多市场的前提下，建
议基民长期持有，另外也要相

信基金公司的专业化资产管理
能力，因为一旦市场在底部盘
整后走高，基金公司的收益率
曲线肯定会比市场平均水平
高。另外，基金公司估值时尽量
客观公正，机构尽量少做赎回，
不加剧市场的波动。

另外他指出，目前公募基金
实行的是组合投资法，加上现在
很多基金规模都很大，组合中单
只股票占比不会太大，因此复牌

后造成的基金净值异动可能会
低于预期。同时，在市场整体企
稳回升之前，上市公司复牌的概
率也比较低，投资者不用过度担
心。

海通证券首席策略分析师
荀玉根认为，持续下跌下，潜在
风险正在向其他领域蔓延，首
先是公募基金赎回压力，而基
金被动赎回后将进一步加大市
场冲击。据证券时报网、财经网

老老鼠鼠仓仓马马乐乐案案再再审审，，涉涉及及资资金金1100 .. 55亿亿
非法获利1800多万，曾被判刑三年

何谓“老鼠仓”？

现在赎回可能是“地板价”

延伸阅读

证金公司申购2000亿公募基金

本报讯 7月8日收盘后，证
金公司向华夏基金、嘉实基金等
五家基金公司申购2000亿元主
动型基金份额，每家各获得400
亿元。

据知情人士说，此次证金公

司申购的是主动型基金，是因为
主动型基金可以购买几乎所有
类型股票，不限于大盘蓝筹股。
此举可能旨在缓解中小盘股票
的流动性紧张问题。

据财经网

马乐在法庭上。 央视供图

基金净值最近一直在下跌。

股魅·起潮
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