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夫妻养“基”———《你退我进》

作者：丁圆

连日来股市大

跌，是否该赎回基金？

不急，基

金投资难免遭

遇市场动荡。

如果在调整中吸收足够多的

低成本筹码，跌得越多买得越多。

有何高见？

这样可以摊低前

期基金成本。

“你退我进”，待日

后市场重回高位就能

获得丰厚收益。

把握行情。 耶！

运用逆向思维把握市场

反弹， 基金的长期持有并不

是一味地消极等待， 要采取

有效措施主动规避风险，做

个有智慧的投资者。

分辨市况配置基金

□陆向东

当你手中拥有一笔准备用

来买基金的资金时， 是否认真

考虑过究竟该将这笔资金集中

投入股票类基金还是债券类基

金？ 或者按一定比例分散买入

股票类基金和债券类基金？ 如

果你从来就不曾想过，那么，就

请看看后果有多严重吧： 将资

金集中投入股票类基金， 一旦

碰上像上世纪七十年代香港市

场那种累计跌幅超过

90%

，持续

时间达到一年零九个月的大熊

市，损失必然惨重；反之，若将

资金集中投入债券类基金，一

旦碰上像

2005

年至

2007

年这种

历时近两年， 沪综指累积涨幅

超过

6

倍的大牛市，则结果仍然

会使你感到十分遗憾； 即便将

资金分散买入股票类基金和债

券类基金， 一旦碰上像去年股

债双熊， 大部分货币基金收益

率超过一年期存款的情况，你

的心态同样会变得十分糟糕。

由此可知， 要想避免投资实际

结果与预期出现南辕北辙，必

须做好以下工作：

首先， 对拟投资市场的现

实状态进行分辨。 当确认股票

市场正处于牛市状态时， 可将

70%

的资金用以投资股票类基

金，

20%

的资金投资债券类基

金，

10%

投资货币基金。 当确认

股票市场正处于熊市状态时，

则只应将

30%

的资金用以投资

股票类基金，

30%

的资金投资债

券类基金，其余投资货币基金。

当发现在某一时期对市场状态

难以识别时， 必须全部买入货

币基金， 等待形势明朗后再做

选择。

有经验的基民都知道，投资

的真正难点并不在于静态情况

下人为主观规定某一项品种的

投资比例， 而在于面对市场变

化时如何进行正确的调整。 因

而， 你还需要预先规定一种既

能防范套牢， 又能提防踏空的

操作方法， 以实现对资金配置

比例的调整： 规定只允许自己

顺应市场的中长期趋势进行操

作， 即只有上涨概率大于下跌

概率， 并且预期的上涨幅度远

超过下跌幅度时， 方可将资金

分批投入市场。 反之，必须分批

减持。 当市场整体处于升势阶

段，可先买后卖；当市场整体处

于跌势阶段时， 则必须先卖后

买。 不论买卖， 均分期分批进

行， 每次买卖的基金份额或金

额可为总量的

10%

至

15%

， 并且

只有当事实证明前次操作正确

后，方可继续进行后续操作。

投基前认清基金本质

□兰波

“没想到努力持基，结果会是这个样子。 ”在

震荡市中亏损的琴嫂道出了投基的艰辛。

“当初咋想的？ ”福婶热心打探。

“就是想赚更多的钱呗！ ”琴嫂不假思索

地说。

“没想过制定计划？ ”福婶表示疑惑。

“有高收益目标啊？ ”琴嫂洋溢着自信。

“这有何意义。 不同基金具有不同风险收益

特征，投基计划的差异会很大。 货币市场基金主

要投资一年期货币市场工具， 有较强流动性，收

回投资时，资金流动性是投资的主要目的。 债券

型基金主要投资债券，收益稳定，与货币政策调

整关联性强。 股票型基金收益高风险也大，投资

要考虑经济周期。

QDII

基金投资海外市场，受汇

率影响大，投资应考虑国际市场环境。

ETF

、

LOF

及分级基金，应关注二级市场价格与净值之间价

差。 ”福婶说，“基金投资需顶部设目标，底部热情

参与，左边解决麻烦，右边主宰生活，中间要积极

处理面临的问题。 克服利益诱惑、不选择绩差基

金、不追逐低成本补仓，就不会落入投基陷阱。 不

同类型资金投入到不同类型基金上，因基金管理

人管理能力差异，投资业绩不同，只有构建基金

组合，以此维护股票型基金资金安全性。 货基可

能昼夜工夫就赚钱， 保本型基金有避险期规定，

只能赚年份。 股票型基金，需调研市场及精选个

股，需赚周期。 基金管理人付出辛苦程度不同，投

资收获不同。 只有懂得基金管理人运用资金辛苦

程度基础上，付出自己的辛苦，不当甩手掌柜，才

能争取投资主动权。 ”福婶劝慰道。

“怎么管理？ ”琴嫂好奇心涌来。

“贯彻‘不把鸡蛋放在同一个篮子里’理财

思想，将家庭资产在银行存款、保险与资本市场

之间分配。严格遵守‘

100-

年龄’投资法则，控制

股票型基金投资比例。 选择适合自己的基金组

合类型。 寻找震荡市机会，补仓绩优基金，增加

基金持有份额，运用定投，熨平证券市场波动风

险，降低投资成本。 ”福婶进一步介绍。

“要做的事情真不少啊。 ”琴嫂耐不住了。

“投资基金之初，就认识不同类型基金投资

利润的形成机制和过程， 持有过程中采取有效

步骤，把基金投资利润从赎回环节前移，才能打

好投基基本功。投基利润从购基之初已生成，风

控从选基之初应构筑， 理财模式开户之日应完

善，选择成本应在下单之前计算，基金投资利滚

利更应在填表之时做选择， 才是为未来的基金

产品赎回做好铺垫。 ”福婶提醒道。

“看来亏损不是赎回时产生的？ ”琴嫂有所

顿悟。

“基金亏损问题，不完全在赎回环节。 投资

者只有测算投资心态，做好投资计划，换算投资

风险，才能取得投资胜算。 ”福婶说，“投资者应

学会根据市场环境、 基金管理人管理和运作基

金状况，更新投资理念、投资成本、投资资源、投

资目标。 ”福婶说。

“不使用资金时，想不到管理投基利润啊？ ”

琴嫂感叹道。

“当然。从购基时就已经开始了基金利润累

积之旅。投基过程、方法、机制、理念都是累积利

润的环节和要素，每种类型基金投资收益，选择

基金之初已大体确定， 赎回时履行一下结算手

续，这样的投基才从容而悠闲。选对基，做对事，

只有做到闲置资金有意向，积极投资有意识，理

财方案有意味，理财模式有意义，持有过程有意

境，投资活动有意思，投基才会产生意外收益。 ”

福婶满怀自信地说。

关注分级基金

A

类投资价值

□好买基金研究中心

对于股基的进取份额，投资

者关心的是未来一个月，当市场

上涨或下跌时，基金净值的上涨

幅度以及可能存在的风险。

好买基金研究中心对股票

型基金的进取份额进行了情景

分析。 具体做法是：选取上证综

指作为参考指数，计算上个月基

金的基础份额净值关于上证综

指的贝塔系数（日频率数据），并

假定未来一个月该贝塔系数保

持不变，据此推测当上证综指涨

跌时， 基金基础份额的涨跌幅，

结合进取份额的杠杆，可以得到

进取份额的净值涨跌情况。

从情景分析看，如果未来一个

月上涨， 申万进取的净值涨幅较

大，但下跌时跌幅也同样巨大。 由

于在二级市场上申万进取的溢价

率很高，因此实际的价格涨幅或许

并不明显， 反而存在下跌的可能，

其他品种也普遍面临这个问题。投

资者应该适当回避过高溢价的进

取份额，等待溢价率回到合理区间

后再进行操作。 从短线角度看，择

时能力较强的投资者可以选择对

杠杆指数基金进行短线的波段操

作。以每单位溢价比获得的杠杆倍

数为标准，国泰估值进取、合润

B

、

国投瑞银瑞和远见性价比最高，每

个百分点分别获得

1.73

、

0.47

和

0.37

个杠杆倍数。 如果大盘上涨，这几

只基金在二级市场的表现或更为

出色，看好未来股市的投资者可适

当配置。

总体上分级基金中的固定收

益类产品有较好的投资机会，包

括债基的基础份额、 优先份额和

进取份额，以及股基的优先份额。

风险承受能力较弱的投资者

可选择到期收益率较高的优先份

额作为主要配置。目前看来，具有

明确到期日的债券型优先份额风

险较小， 收益远高于同期的定存

利率，例如汇利

A

和景丰

A

，持有

期不到一年半， 年化收益率接近

5.2%

。 海富通稳进增利

A

， 还有

2.25

年到期，年化收益率

6.45%

左

右。 无固定期限的部分品种距离

到期日之间具备较好的短线交易

机会。从长期配置的角度看，不少

品种当前价位对应的分红率超过

8%

，也是不错的选择。

风险承受能力较强的投资

者可以选择带杠杆的债基进取

份额。

5

月以来，市场平均利率整

体呈现下跌态势。 从宏观经济面

看， 在经济疲弱超预期的情形

下，企业盈利能力下降，股市风

险大于机会，而随着刺激经济的

政策出台，货币政策有望进一步

放松，债券收益率有继续下降的

空间。 投资者可重点关注一些配

置信用类产品较多，久期较长的

产品。 杠杆债基的投资价值显

著，可作为大类资产配置中的重

要一环，在未来通过杠杆获得超

额收益是一个大概率的事件。

杠杆股基方面，普通投资者

应回避溢价率过高的品种，尽量

选择杠杆溢价比高的产品，择时

能力较好的投资者则可以利用

杠杆指数基金进行短线的波段

操作，在策略上可以关注一些新

上市基金的投资机会，以及部分

分级基金被炒作之后产生的配

对转换套利机会。

近期发行的分级基金经过

升级换代之后进入了

3.0

版本，第

一代以瑞福进取为代表，

A

、

B

有

固定到期年限无配对转换机制，

包括其后的长盛同庆及国泰估

值； 第二代以银华锐进为代表，

无固定年限但能配对转换的基

金。 这类基金一般

A

折价很大，

B

溢价很大，

A

类份额往往难以真

正实现“稳健收益”；第三代以国

联安双力中小盘为代表的，有固

定到期年限又能配对转换的基

金。 现在这种模式对风险收益特

征有了很明显的划分。 它的结构

一般，

A

类的约定收益在

7%

，还有

固定到期年限，是一个非常好的

投资标的。 对于风险承受能力低

的投资者，可以积极关注这类份

额的投资机会。
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《夫妻养“基”》110期《你退我进》

漫画 丁圆

《夫妻养“基”》110期《你退我进》

1、妻：连日来股市大跌，是否该赎回基金？

夫：不急，基金投资难免遭遇市场动荡。

2、夫：如果在调整中吸收足够多的低成本筹码，

跌得越多买得越多。

3、妻：有何高见？

夫：这样可以摊低前期基金成本。

4、夫：“你退我进”，待日后市场重回高位就能获

得丰厚收益。

妻：把握行情。 耶！

基金博士：运用逆向思维把握市场反弹，基金的

长期持有并不是一味地消极等待，要采取有效措施主动

规避风险，做个有智慧的投资者。


