
2011年內地股市下挫，由專業人士操盤

的內地基金亦難逃縮水的命運，股票基

金、混合基金和債券基金整體均錄得虧

損，並出現誰虧得少誰就是冠軍的怪象。

一般來講，在變幻莫測的投資市場，由

專業人士操盤的基金，憑基金經理專業的

知識、良好的分析能力和敏銳的市場觸

覺，會大大跑贏普通的散戶投資者。不

過，令人大跌眼鏡的是，據銀河證券基金

研究中心統計數據顯示，2011年主動管理的股

票基金淨值平均（算術平均）下跌24.95%，其

跌幅竟然大於同期上證綜指21.68%的跌幅，並

是09年以來最大跌幅；偏股型基金亦全軍盡

墨，全部錄得虧損，平均收益率為負23.85%，

也跑輸上證綜指。

股票基金跌幅較上證綜指大
連以穩健著稱的債券基金，2011年總體也錄

得虧損，其連續6年賺錢的不死神話也被打

破。根據銀河證券基金研究中心的數據，納入

統計的65隻一級債基2011年資產淨值平均下跌

2.83%，64隻二級債基資產淨值則平均下跌

3.79%。

2011年內地不僅整體基金表現不佳，而且個

別基金表現亦差強人意，業績標青的基金不

再，輸少當贏成為個別表現較好基金的寫照。

2011年在股票型基金中，博時主題基金以負

9.63%的收益率列最佳表現基金冠軍，鵬華價

值股票基金、東方策略成長基金分別以負

9.93%和負10.95%的回報緊隨其後，分列亞軍

和季軍。

明星基金經理風光不再
2011年內地基金業的另一個現象是明星基金經理風光不

再，作為自2006年以來，業績排名年年進入三甲的華夏基金

管理公司的基金經理王亞偉，其管理的華夏大盤精選基金和

華夏策略精選基金，去年雙雙跌出偏股型基金前十名。其

中，華夏策略精選以負14.25%的收益率排名第13；華夏大盤

精選以負17.11%的收益率排名第36，有「基金一哥」之稱的

王亞偉第一次走下神壇。

對於2011年內地基金，特別是股票基金表現不佳的原因，

有分析指出，整體來講，基金偏好中小盤股是其跑輸大盤的

主要原因。

受創業板再融資制度建設加速消息，深市小盤股
全面暴跌。創業板跳空低開低走，僅7隻上

升，26隻跌停；截至收盤，創業板綜合指數報662
點，跌5.63%，指數再創新低，成交額71.8億元。其
它中小板股份也紛紛下跌。農業板塊整體跌幅
5.89%，個股無一上漲，荃銀高科、神農大豐等多隻
跌停；物聯網板塊弱勢調整，板塊指數再創新低，
個股一度全線下跌；因被環保部掛牌督辦，海正藥
業和永安藥業4日雙雙停牌昨復版後又再雙雙跌停。

滬指跌0.9%  百餘隻個股跌停
浦發銀行發佈業績快報，2011年實現淨利潤同比

增42.02%。有分析預計股份制銀行整體去年業績增
速在30-40%，浦發銀行業績快報將激發市場對銀行
板塊業績預期；加上昨日央票繼續暫停發行，調降

存款準備金率預期增強。銀行股全日領漲，銀行股
整體漲幅1.5%，位列各板塊之首，浦發行、交行、
中信、寧波銀行等漲幅居前。油價上升，中石油漲
幅超1%，中海油服漲逾4%。

銀行石油板塊升 保險股跌
不過，銀行和石油板塊上升難以掩蓋大市跌勢，

加上券商股尾盤跳水，國海證券、東北證券等多隻
股跌幅超3%，中國人壽挫逾4%，新華保險跌超
3%，大市仍續向下。
有分析師指出，大盤股2011年下跌後整體估值較

低，具有一定的抗跌能力；不過中小盤股較歷史低
估值仍有較大差距，這是近日創業板等中小盤股繼
續下挫的重要原因。在沒有實質性利好出台之前，
市場仍然是維持弱勢狀態格局，並且有再創新低的

可能。隨 高估值的中小盤股「擠泡沫」持續，短
線股指料向下考驗2,100點支撐。
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A股繼續調整源於三大利空：
1、英國金融時報報道稱，中國政府本季將成立中

央證券借貸交易所，為融券賣空提供便利，引

發市場擔憂。

2、傳創業板再融資初審權將下放至深交所，引發

市場對再融資的擔憂。

3、2012年A股IPO融資有望達3000億元，普華永

道預計滬深股市IPO融資額會達到2700億至

3000億元，保持2011年的融資水平。

中播夥「中國網」拓多媒體

「擠泡沫」持續 創業板重挫5.7%
香港文匯報訊（記者 蔡競文、裘毅）滬深股市未能扭轉前天的跌勢，在多個不利傳聞下再雙雙下跌。雖然銀行石化等大盤股活躍走

高，但不敵中小盤的大幅下跌。截止收盤，滬指報2148點，跌20點或0.97%，成交466億元(人民幣，下同)；深證成指報8860點，跌95點

或1.10%，成交426億元，兩市成交較上日增；兩市過百股份跌停板。傳聞獲啟再融資的創業板指數收報669點，跌幅5.69%。

香港文匯報訊（記者 廖毅然）中石化(0386)昨日發
表公告，指收到國家財政部通知，經國務院批准，
財政部決定從2011年11月1日起，將石油特別收益金
起徵點從40美元提高至55美元，徵收比率仍分為5

級，從20%到40%，按月計算、按季繳納。
這是石油特別收益金自2006年推出以來，首次調

整起徵點，主要針對國際原油價格在最近幾年不斷
攀升，40美元的起徵點已不符合實際情況。里昂證
券油氣分析員王鍾楊指，發改委仍未有公告，但相
信最終定案與此相去不遠。該行原本預計起徵點會
調升至60美元，但現時僅55美元。王鍾楊指，仍屬
可以接受的程度，但最大的受益者不是中石化，而
是中海油(0883)。

中海油成最大受益者
中海油2010年的特別收益金為177.06億元(人民

幣，下同)，按年大幅增長178.5%。中石油(0857)2010
年亦要交147.88億元特別收益金，按年增49%，中石
化2010年度則要交52.42億元，按年增37%。

中石化集團零售量首破億
中石化(0386)母公司中石化集團昨日公佈2011年數

據，成品油銷售量達到1.51億噸，零售量則首次破
億，達到1.001億噸，較2010年增長43%。集團指，
自1998年重組以來，14年間成品油銷售量從4176萬
噸增至1.51億噸，零售量亦從806萬噸增至現時上億
噸，零售骨幹網絡已初具規模。

德銀：投資評級升至買入
德銀昨日則發表報告，把中石化H股的投資評級

由中性升至買入，目標價大幅調至10.94元，因該行
認為政府於未來數年會試圖控制煉油虧損，中石化
可望逐漸扭虧。該行指，不相信內地的成品油定價
會完全市場化，但政府已重新關注煉油虧損問題，
定價機制可望改革。該行同時調升對中石油(0857)評
級，但認為中石油要繼續承擔進口天然氣虧損。
內地傳媒則報道，中石化集團近日分別與華能、

中國華電、中國國電及中電投等四家央企，還有部
分煤業公司簽約，落實了其煤制氣外輸管道工程氣
源協議。中石化集團於新疆的煤製氣外輸管道包括
新粵浙管道和新魯管道，設計輸氣規模為每年300億
立方米，與中石油(0857)西氣東輸二線的規模一致。
另據路透社指，中石油集團昨日招標的200億元人

民幣9個月期融資券，最終確定票面利率為4.45%。

香港文匯報訊 （記者 涂若奔）中播控股（0471）昨日宣布，
與國務院新聞辦領導的中國互聯網新聞中心（簡稱「中國網」）
達成戰略伙伴協議，合作運營多媒體業務，將以北京、香港及紐
約為基地，發展「今日中國」網絡及「今日中國視頻」的跨媒體
平台，並預計於今年首季在三地同步開播營運。
中播控股主席黃秋智昨日於記者會上表示，「中國網」擁有豐

富的新聞資源，而該公司擁有一間美國廣播電視平台股權，在當
地有多條電視頻道。他稱，雙方將充分發揮各自的優勢，共同打
造新的跨媒體平台，未來有可能會成立合資公司。他相信，該業
務將於第一季產生營運收入，主要來自於廣告，或有望今年就為
該公司帶來盈利貢獻。但他不肯透露投資額、雙方分成比例等更
多細節，指要月底才會公布。
據公司於新聞稿中介紹，該跨媒體平台將以多通路、多終

端、多管道互動等新技術為依托，配合多媒體、多語種的優
勢，向世界及時全面地介紹和說明中國及其國情，提供最新的
海外潮流資訊，促進文化及商業加流，並發展成為招商引資的
主要平台。

中證監否認擬成立CSLE
香港文匯報訊 英國《金融時報》援引證券

業官員和基金經理報道稱，中國即將公佈一
系列措施扶持國內新生的融券賣空行業，以
增大中國資本市場的深度。報道稱，中國政
府最早將在本季度成立「中央證券借貸交易
所」(簡稱CSLE)，為融券賣空提供便利，中
國證監會將是該機構的最大股東，CSLE的
其他股東將包括上海和深圳證交所，以及一
些券商和其它金融機構。
但《網易財經》引述中國證監會有關人士

指，此消息不實，而上海證券交易所相關人
士亦表示目前沒有聽說有關消息，對上交所
將作為CSLE股東的說法也表示否認。
事實上，中國在2010年首先允許進行融券

交易，但因為可供合格資產管理機構借入的
股票數量有限，融券交易進展受阻。此外，
目前合格基金經理只能借入券商擁有的股

票，並且截止目前只有285隻股票獲准進行
融資交易。

民生銀行獲港銀行牌照
香港文匯報訊（記者 馬子豪）香港金管局

宣布，根據《銀行業條例》，向民生銀行
(1988)授予銀行牌照，令本港持牌銀行增至
153間。去年10月民行在港舉行季度業績會
時，民行的香港代辦處職員已經露面，其後
更有報道指，該行經已積極在港招兵買馬，
部署在港經營零售銀行業務。
另據路透社報道，民行計劃於農曆新年前

發行最多500億元(人民幣，下同)的5年期金融
債，以支持小型及微型企業貸款債券發行的
預設息率定於4.1%至4.4%之間，基本發行量
為300億元，餘下200億元則預留作增發額
度。海通和瑞銀將擔任聯席承銷商。

■內地股市持續走軟，股民對後市心灰意冷。

石油收益金起徵點提高

■提高石油特別金起徵點，中石油獲益不淺。
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茅台、國窖1573領漲高檔白酒

實際上，進入11月來各大白酒都在漲價。「每
年年前白酒都會漲價。」據酒行員工介紹，

不僅茅台、國窖1573、五糧液這些一線品牌，二線
品牌如劍南春等的售價從年初到現在部分產品也有
幾十元到上百元的漲幅。以「面子消費」為主導的
高端白酒，企業都不希望因為競爭對手的價格差距
過大出現檔次之分。「茅台、國窖1573、五糧液等
價格漲得快，其他高端白酒不得不被動地把價格提
上去。」海通證券食品飲料行業分析師趙勇認為，
高端白酒都不希望價格差距拉開得太大。
此前業內有消息說，國窖1573廠價11月底從635元

/瓶上調至889元/瓶，其漲幅達到40%，勢頭很猛很
突然。對此，一位業內人士告訴記者：「國窖1573
出自百年以上的國寶窖池群，每年3000噸的產量極
其有限。同時，歷經23代傳承的釀酒技藝屬國家非
物質文化遺產。要把屬於稀缺資源的國窖系列打造
成能夠與洋酒品牌抗衡的中國品牌，價格持續走高
的趨勢不會改變。」
而早在今年年初，瀘州老窖就曾宣佈，公司計劃

將2011年主打產品1573經典裝的產量減少20%。公
司總裁張良解釋：「由於國窖1573總產能有限，屬

於稀缺資源，公司希望主產品有更好的價格表現，
所以2011年計劃對經典裝1573控量20%。」

豐厚利潤促生「炒酒族」
眼下，臨近傳統春節，業內人士分析認為，隨

「飛天」茅台、國窖1573等高檔酒的這波漲價，白酒

很有可能再次引發一輪漲價潮，不少商家
已開始捂酒惜售。內地多家主營白酒的商行
裡，雖然酒柜上展示 各種白酒，但只能少
量訂購，批量購買已比較困難。
不斷上漲的白酒零售價也讓許多投資客轉戰白

酒市場。曾經有人戲言「炒黃金不如炒白酒」，
而今從不斷攀升的高端白酒價格來看，這絕非一
句戲言。除了越來越多的普通投資者開始涉足白
酒投資領域之外，甚至行業專家透露，白酒投資
年收益高達41%，收益大超股市，如此豐厚的利
益已經促生了專門的「炒酒族」。

中國白酒進軍香港市場
如今，包括擁有國窖1573品牌的瀘州老窖集

團在內的白酒巨頭又紛紛瞄準了香港。作為中
國面向國際的窗口，內地高端白酒的漲勢必
然也會拉高「窗口價格」。據行業人士分
析，香港白酒市場雖然不如內地成熟，但
價格的調整上卻與內地市場一脈相承，所
以像國窖1573等高端白酒在港價格上漲
也是必然趨勢。而香港、新加坡等市
場，將成為中國白酒進軍海外的
第一站。

新年將至，內地包括國窖1573、茅台在內的高端白酒

經過幾年的漲價，市場價格從當初的幾百元到如今突破

了千元人民幣大關。在節慶前高端白酒每年價格你追我

趕勇攀新高，讓人目不暇接。
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