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社保调仓入驻新产业
上市公司中报统计显示，二季度社保基金明显将

仓位由化工、建材等传统行业转向电子、医药等新兴
产业。不过，由于调整幅度远大于近期反弹，社保重仓
股普遍超跌的境况，反而为市场揭示了抄底机会。 代码 简称 代码 简称

600055 万东医疗 002353 杰瑞股份

300044 赛为智能 000990 诚志股份

300075 数字政通 600105 永鼎股份

002313 日海通讯 600426 华鲁恒升

002351 漫步者 600114 东睦股份

002182 云海金属 002428 云南锗业

600505 西昌电力 002052 同洲电子

600499 科达机电 600710 常林股份

二季度社保新进股

二季度社保增持股

代码 简称 代码 简称

000410 沈阳机床 600533 栖霞建设

600436 片仔癀 002004 华邦制药

600582 天地科技 000635 英力特

二季度社保持仓不变股

代码 简称 代码 简称

600729 重庆百货 000600 建投能源

000715 中兴商业 600439 瑞贝卡

600750 江中药业 600674 川投能源

7 月 2 8 日起，嘉实基
金公司再发稳固收益债券基
金，据介绍，该基金采用了经
典的 CPPI 保本机制。是目
前唯一一只追求绝对收益的
“类保本”债券基金。

什么是 CPP I 保本机
制？记者采访了专业的理财
人士。

CPPI ( 固定比例投资组
合保险机制) 就是先通过确
定性较高的投资，取得确定
性的收益，在本金安全得到
保障的基础上，根据确定收
益的大小，并按照一定放大
倍数，进行更高收益更高风
险的投资，以获得超额收益。
假设放大倍数是 2 倍，也就
意味着在股票投资部分下跌

50% 的情况下，采用了 CPPI
机制的基金仍然可以保本；
如果放大倍数是 1 倍，股票
投资部分可以承受的下跌比
例则为 25% 。

形象地说，CPPI 策略就
是首先制作出一个“安全垫”
( 确定性收益) ，然后在这个
“安全垫”上滚雪球(高风险投
资)，在保证本金安全的前提
下，雪球越滚越快(一定的放
大倍数)，由此提升收益。如果
气温升高(股市下跌)雪球融
化，因为有“安全垫”的保护，
投资人也不会遭遇本金损
失。

简单归纳成两句话，
CPPI 保本机制就是——— 有
了“安全垫”才能投资股票；

股票投资最坏情况下的预期
亏损≤安全垫。

从投资机制看，CPP I
保本机制实际上创造了一个
下有保底，上不封顶的投资
机会。嘉实基金公司对 CPPI
策略的有过成功应用。根据
2007 年报。嘉实浦安保本基
金 3 年保本期净值增长率达
到 93 . 4 0 % ，风险收益明显
得到优化。

嘉实基金表示，该基金
的安全垫由“债券预期利息

收益+权益类投资已实现收
益”构成，“安全垫”和“放大
倍数”( ≤ 3 倍) 决定了股票
投资比例上限。同时，嘉实管
理团队会辅以动态监控，确
保权益类资产实际投资比例
≤权益类资产投资比例上
限。多重保护机制，将为该基
金实现本金安全和绝对回报
提供坚实保障。
“收益步步为营，风险层

层缓冲--这句话可以概括出
嘉实稳固收益债券基金的特
点。”嘉实基金表示，该基金
具有累积五步收益，层层叠
加下层收益构成上层投资方
式的风险安全垫，债券垫厚
度决定权益类可投资的最大
比例(基金合同约定：权益类

投资比例为 0-20%) ，同时通
过动态配置调整，在始终保
护本金安全的前提下，通过
投资股票争取增强收益，由
此获得穿越股——— 债市场周
期波动的稳定收益。

为了突出追求绝对回报
的特点，嘉实稳固收益债券
基金的业绩基准，设定为“三
年 期 定 存 利 率 ( 目 前 为
3 . 33%) +1 . 6% ”，这不仅抵御
了未来加息风险对债基可能
造成的冲击，同时，嘉实还为
该基金设计了护本目标抬升
机制，即在完成第一期目标
的前提下，逐年上调护本目
标。嘉实稳固收益债券基金
有望为投资者勾勒出一条稳
固增长的市值曲线。

理财专家详解嘉实稳固收益债基
CPPI 机制创造下有保底，上不封顶的投资机会

统计项目 嘉实浦安保本

3 年保本期净值增长 93 . 40%

最高股票仓位 34%

3 年保本期

平均股票仓位
20%

鹏华民企 50ETF 及联基
成功募集 15 . 79 亿元

国内首只投资上证民企 50
指基——— 鹏华上证民企 ETF
及联接基金昨日正式成立。其
中，鹏华上证民企 50ETF 募集
总额约 10 . 0 7 亿元，其联接基
金募集额约 5 . 72 亿元，高于同
期新基募集水平，户均认购份
额 56707 份，显示该基金在募
集期内受到广泛关注，认购者
多以中小投资者为主。

在该基金发行前，鹏华基
金联袂上证民企 50 指数成份
股公司共同启动了“鹏华上证
民企 50 联合公益计划”。在鹏
华上证民企 50 基金发行期内，
该公益平台完成了关于上证民
企 50 指数的“成分股社会责任
现状研究”、“公益网络互动”和
“公益高峰论坛”等主题活动，
7 月底，鹏华又携手万通公益
基金会启动了“玉树心灵公益
加油站”，旨在为玉树从事公益
活动的专业人员和志愿者提供
长期心理健康服务。

诺安旗下基金踏准节奏
大面积领涨

在上半年股市震荡行情
中，标准股基平均跌 18 . 51% ，
标准指基跌幅高达 26 . 3 8 % 。
而诺安旗下多只基金在上半年
有着不错的市场表现。其中，诺
安成长在 206 只标准股基中排
第 13 位，诺安灵活配置在 46
只同类基金中排第 4 位，诺安
优化收益在 65 只一级债基中
排第 9 位。截至 8 月 3 日，4 月
23 日成立的诺安中小盘基金
净值 1 . 069 元，在 1 至 4 月成
立的新基金中排第一。专家分
析，诺安基金之所以获得较为
全面的稳健发展，得益于对市
场风格轮动的准确把握。

华商领先企业领跑秘诀
半数重仓股创新高

今年以来，上证综指下跌近
20% ，而去年以 88 . 43% 的收益
率排混合基金第 8 的华商领先
企业继续领跑。截至 7 月底，其
近半年收益率 3 . 74% ，排同类基
金第 7 。该基金有云南白药、登
海种业等半数重仓股在二季度
创出今年以来新高，彰显基金经
理出色的选股能力。

兴业可转债基金
逆势受追捧
尽管目前新基发行然惨淡，

但唯一一只可转债基金——— 兴
业可转债自 7 月 6 日恢复日常
大额申购以来，逆势受追捧，目
前申购量已超 10 亿。近一个月
来，1 0 只 转债品种平均涨
7 . 57% 。兴业可转债基金经理杨
云表示，目前是逐步投资可转债
的时机，可选择分批介入。(王娜)

格基金看台

选手 市值 现金 总资产 初始资产 收益率 排名

专一 140980 元 961 元 14 . 19 万 9 . 83 万 44 . 35% 1
持股不变 赛前买入（600714 ）ST 金瑞 13300 股，收盘价 10 . 6 元。

选手 市值 现金 总资产 初始资产 收益率 排名

邢倡利 152731 元 230 元 15 . 29 万 12 . 78 万 19 . 64% 2

持股不变

赛前买入海油工程 3240 股收盘价 6 . 65 元；赛前买入申达股份

100 股收盘价 7 . 03 元；赛前买入凤凰股份 500 股收盘价 6 . 81 元；赛前

买入宁波热电 1400 股收盘价 8 . 13 元；赛前买入深圳机场 1400 股收盘

价 5 . 95 元；赛前买入*ST 珠江 1800 股收盘价 5 . 0 元；赛前买入粤电

力 A7600 股收盘价 7 . 51 元；赛前买入昆百大 A900 股收盘价 9 . 73 元；

赛前买入石油济柴 700 股收盘价 11 . 11 元；赛前买入河北钢铁 1900 股

收盘价 4 . 02 元；赛前买入鲁西化工 1900 股收盘价 5 . 15 元；赛前买入

鑫茂科技 1040 股收盘价 7 . 05 元。

选手 市值 现金 总资产 初始资产 收益率 排名

古茶 114782 元 463 元 11 . 52 万 9 . 83 万 17 . 19% 3

操作

9 . 73 元买入航天通信 3200 股；9 . 931 元卖出航天通信 3200 股；

8 . 594 元卖出力合股份 5600 股；9 . 41 元买入剑锋化工 5100 股；22 . 362

元买入博云新材 800 股；23 . 01 元卖出博云新材 700 股。

持仓

代码 简称 数量 买入日期 买入均价 收盘价

600677 航天通信 5000 股 8 月 4 日 9 . 93 元 9 . 80 元

002297 博云新材 800 股 8 月 4 日 22 . 32 元 22 . 94 元

000950 剑锋化工 5100 股 8 月 5 日 9 . 41 元 9 . 3 元

其他选手战况：第 4 名满仓红 16 . 31% ；第 5 名涨停板 14 . 31% ；第 6 名那风微

微 13 . 50% ；第 7 名半闲散人 12 . 81% ；第 8 名辣手佛心 12 . 54% ；第 9 名阳光

11 . 70% ；第 10 名苦咖啡 8 . 80% ；第 11 名李苹 2 . 67% ；第 12 名三人行 1 . 43% ；第 13

名规矩守信-1 . 63% ；第 14 名愚渔-3 . 27% ；第 15 名佳辉暖气-4 . 44% 。

0531-89096315
沪综指 9.27%，深成指：14.71%
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擂台赛

本报讯 昨日，中国保
监会以主席令的形式正式
颁布《保险资金运用管理暂
行办法》。该办法明确了保
险资金运用的渠道和比例，
首次允许保险资金投资无
担保债、不动产、未上市股
权等新的投资领域。分析人
士认为，这将有利于改善保
险资产负债匹配状况，促进
保险资金投资收益增长。

在保险资金配置比例方
面，以往的投资股票和基金
分别占比 10% 打通为“股票
和股票型基金占比上限为
20% ”，分析人士认为，这会给
险资配置以更大的自由度。
不过也有市场人士担心，新
办法的 20% 只是一个大范
围，在具体运用中可能还将

受到一些实施细则的约束。
限于今年股市的疲弱

和债市的有限上涨，6 月末
数据显示保险资金在权益
类资产上的配置比例为
15 . 1% ，投资收益也较年初
有所缩水。因此分析人士普
遍认为，即使可投资于股市
的资金在类别上有所放开，
短期内保险资金也很难用
掉所有额度。

办法还规定，投资活期
存款、政府债券、中央银行票
据、政策性银行债券和货币
市场基金等资产的账面余
额，不低于本公司上季末总
资产的 5% ；投资无担保企业
(公司)债券和非金融企业债
务融资工具的账面余额
20% ；未上市企业股权的账

面余额和投资于未上市企业
股权相关金融产品的账面余
额，不高于 5% ；不动产的账
面余额和投资于不动产相关
金融产品的账面余额，合计
不高于 10% ；基础设施等债
权投资计划的账面余额不高
于本公司上季末总资产的
10% 。保险集团(控股)公司、
保险公司对其他企业实现控
股的股权投资，累计投资成
本不得超过其净资产。

另外，该办法明确规定
了禁止投资的领域。如存款
于非银行金融机构，买入 ST
类股票，投资不具有稳定现
金流回报预期或高污染等企
业股权和不动产，直接从事
房地产开发建设，以及从事
创业风险投资等。 (中证)

新拓三大领域 禁买 ST 类股

险资运用渠道比例划定

统计显示，二季度机械
设 备 仪 表 行 业 是 基 金 减 持
的 第 四 大 行 业 ，成 发 科 技
(600391)、精工钢构(600496)、
大西洋(600558)等 3 只机械
股进入基金剔除的前 50 大
重仓股名单，而被减持的前
5 0 大 重 仓 股 中 ，三 一 重 工
(600031)、中联重科(000157)、
徐工机械(000425) 、天地科
技(600582)等四只机械股赫
然在列。

与 国 内 基 金 大 量 减 持
机械股不同，QFII 似乎对机
械股情有独钟。截至 8 月 4
日，QFII 进入前十大流通股

股东的个股为 26 只，其中，
机 械 设 备 仪 表 板 块 股 票 多
达 6 只。

二季度有 QFII 新进入
的个股为 8 只，机械设备仪
表行业占据三席：乐普医疗
(300003)、华仪电气(600290)、天
地科技(600582)等三只机械股
成为 QFII 新宠，其中，天地科
技被 QFII 怡富资产持仓市值
达到 8261 万元。除此之外，国
内装载机行业龙头厦工股份
(600815)经过二季度债转股之
后，富通银行和韩国投资信
托两家 QFII 已进入厦工股份
前十大股东。浙商证券研究

人士认为，天地科技是煤机
行业的龙头，并且从单纯煤
机制造商向煤炭开采综合服
务商转变。此外，资产注入预
期也可能是吸引 QFII 进入的
一个重要原因。

资料显示，生产陶瓷、石
材等大型机械，并从事陶瓷、
石材整线工程建设的高科技
企业科达机电(600499)，上半
年净利润同比增长 139 .65% 。
国联证券评价该公司：陶瓷
机械业务前景良好，新产品
快速成长，清洁煤气业务爆
发式增长可期，公司具有强
大的创新能力。 (方红群)

QFII 逆势挺进机械股

操作基调未见悲观

截至昨日，两市已有
304 家上市公司发布中报，
涉及社保基金买卖的个股
共有 53 只。

其中，社保基金二季度
新建仓的共 16 只，新进万东
医疗 712 万股、占其流通盘
3 . 29% ，新进创业板股赛为
智能 77 万股、占比 3 . 09% ；
获得增持的个股共 6 只，沈

阳机床以 164 . 28% 的增持幅
度居首，片仔癀的社保持股
比例则由一季度末的 3 . 88%
上升至 9 . 03% ；持股比例未
有变化的个股共 7 只(包括
限售股解禁的江中药业及送
转股的瑞贝卡)，重庆百货仍
有 7 . 45% 的流通筹码紧握
在社保手中。同时，二季度遭
社保减持的个股共 5 只，天
科股份的减持幅度高达
47% ，其余 4 股的减持幅度
皆在 20% 以上；遭全盘清仓

的个股则为 19 只，包括一季
度末新进比例为 3 . 56% 的
金德发展、一季度末新进
1350 万股的佛塑股份。整体
上，社保基金的买卖力度尚
属均衡，显示出其在二季度
相对积极的操作基调。

抛售减持建材化工

从细分行业看，电子行
业无疑是其调仓入驻的重
点，新进个股中有 6 股来自
电子行业，占比近四成。其
中同洲电子上半年尚亏损，
成为 16 股中唯一的“绩差
股”；同属于新兴产业的医
药股也备受社保青睐，共有
5 股获得买入或保有；

此外，机械类品种也有

5 股获得机构看多，当中包
括近期走势彪悍的常林股
份、东睦股份等；有色、石化
等强周期行业中，社保新进
云南锗业、云海金属及杰瑞
股份，全为次新股。相反，化
工、建材等成为社保抛售或
减持的密集行业。

值得注意的是，社保新
进 16 股中，多达 6 股属于
次新股板块；而被社保抛售
或减持的 24 股中，仅 4 股
为次新股。业内人士认为，
整体上社保对次新股的青
睐，主要与该板块多属于新
兴产业品种有关。

社保抄底，抄社保底

在社保精准“抄底”下，

部分二季度“新宠”已先行
走强，但现价仍在建仓成本
之下的更为普遍，为市场
“昭示”了抄底机会。

据统计，16 只社保新进
个股中，多达 11 股现价低
于二季度成交均价。其中，
诚志股份、华鲁恒升、同洲
电子、科达机电等个股近期
反弹力度弱于大市，也存在
突破契机。

而在机构增持的 6 只
个股中，除片仔癀、沈阳机
床及天地科技反弹力度较
强外，栖霞建设、英力特的
现价仍在建仓成本之下，尤
其是栖霞建设，股价在社保
一季度末新进驻后惨遭“腰
斩”，其逆势增持，颇有摊薄
成本的意味。 (辛快)
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今日上市新股概况

代码 简称 主营业务 本次上市 发行价 发行市盈率 机构定位（元）

300099 尤洛卡 煤矿设备 834 万股 48 . 65 元 49 . 44 倍 45 . 50-69 . 65

300100 双林股份 汽车零件 1880 万股 20 . 91 元 40 . 21 倍 16 . 80-30 . 20

300101 国腾电子 导航应用 1400 万股 32 元 59 . 26 倍 23 . 70-50 . 00

周四 A 股市场全日呈
现弱势震荡，主要股指小幅
收低。个股分化明显，以抗通
胀为首的中小盘题材股再掀
狂澜，助推中小板综合指数
刷新反弹新高。市场传言政
策再度趋紧，主力上攻热情
明显减弱，尾盘再现跳水。沪
指连续三日失守 5 日线，
2600 点岌岌可危，后市调整
压力仍待释放。

技术上看，若后市管理
层不对谣言进行澄清，预计
大盘短期震荡后仍可能下
行。后市密切关注 2 5 5 0 —
2580 区间支撑。一旦有效失
守 2500 点整数关，7 月初的
反弹有可能终结。操作上，场
外投资者建议观望为主，场
内获利丰厚投资者注意逢高
降低仓位。

(中证投资 张索清)

沪指连续三日失守 5 日线
中小板综指逆市创新高

政策风向


