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天相基金研究评价中心新基金点评：

国泰6个月短期理财债券型基金：低成本、高收益，有效配置流动资金

国泰

6

个月短期理财债券型证券投资

基金（以下简称“国泰理财

6

月”）是国泰基

金管理公司旗下的首只短期理财债券型

基金， 也是市场上首只

6

个月封闭运作的

短期理财基金。该基金主要投资于银行定

期存款、协议存款及大额存单、债券回购

和短期债券三类利率市场化程度较高的

金融工具， 在力求本金安全的基础上，追

求稳健的当期收益。

◆长期债市持续向好，短期微调带来

布局良机：

2012

年

8

月，中国制造业采购经

理指数（

PMI

）为

49.2%

，较上月下降

0.9

个

百分点， 并自

2011

年

12

月以来首次跌至

“

50%

荣枯线”以下，显示出

8

月份实体经

济仍延续下行，未来政策宽松力度有望加

强。但从长期来看，经济下滑的势头不减、

通胀下行的趋势不变、政策放松的方向不

改，债券市场的“慢牛”格局并未发生改

变，而短期的震荡微调则为新基金建仓布

局提供了良机。 其中，银行间中短期票据

（

AAA

） 到期收益率

0.5

年期由

6

月底的

3.47%

上行

51BP

至

8

月底的

3.98%

，投资价

值逐渐显现。

◆流动性管理工具不断创新，短期理

财基金迅速扩容： 在银行

1

个月以下理财

产品被全面叫停之后，短期理财基金的发

行获得巨大成功， 短期理财基金迅速扩

容。 截至

2012

年

8

月

31

日，共有

6

家基金公

司旗下

11

只短期理财基金设立，合计募集

规模

1539.78

亿元， 期限从

7

天、

14

天、

30

天、

60

天、

90

天不等。作为目前市场上唯一

一只

6

个月封闭运作的短期理财基金，国

泰理财

6

月的募集发售不仅改变了

8

月份

以来短期理财基金“越理越短”的趋势，同

时填补了短期理财市场缺乏长周期理财

基金的短板，为投资者提供了一个获取更

高收益的短期理财品种。

◆低成本、高收益，有效配置流动资

金： 在短期理财基金各期限布局基本完

成之后， 收益率则成为下阶段比拼的重

点。 国泰理财

6

月作为市场上封闭期最长

的短期理财基金， 坚持买入并持有到期

的投资策略， 通过对所投资固定收益品

种的剩余期限与基金的剩余封闭期进行

期限匹配，最高可投资于久期达

180

天的

产品， 从先天上就具备了获取更高收益

的可能。 国泰理财

6

月主要投资于银行定

期存款、协议存款及大额存单、债券回购

和短期债券（包括短期融资券、即将到期

的中期票据等） 三类利率市场化程度较

高的金融工具。 其中，银行间中短期票据

（

AAA

）

0.5

年期的到期收益率在

8

月底达

到了

3.98%

，

AAA-

、

AA+

、

AA

、

AA-

等级的

0.5

年期中短期票据到期收益率则均在

4%

以上，而截至

8

月底货币市场基金最近

半年的年化收益率仅为

3.81%

。 在目前处

于降息通道、 未来投资周期不明的大背

景下，国泰理财

6

月凭借长达半年的封闭

期， 通过期限匹配的方式投资于收益率

更高的固定收益资产， 一次性提前锁定

了后半年的超额收益。 而与银行理财产

品相比，短期理财基金门槛费用低、投资

成本低、信息透明度高、资产安全性好的

优点在国泰理财

6

月上表现得更为明显。

国泰理财

6

月投资门槛仅为

1000

元，并免

认购、申购以及赎回费，管理费、托管费

与其它短期理财基金相当， 低于货币市

场基金。 而在销售服务费上，国泰理财

6

月则与货币市场基金以及其它短期理财

基金有所区分： 国泰理财

6

月的

A

类份额

持有人，从持有第二期

(

第一期未赎回自

动转入第二期， 或第一期后的任一开放

期再申购

)

起均可享受

B

类份额的费率优

惠，销售服务费率可低至

0.1‰

，低成本、

高收益的特性显著。

◆基金公司综合实力较强，基金经理

过往业绩出色：国泰基金管理有限公司成

立于

1998

年

3

月， 是国内首批规范成立的

基金管理公司之一。 秉承“以最大的专业

性和勤勉为投资人实现长期稳定地财富

增值”的经营宗旨，国泰基金在过去

14

年

中赢得了包括全国社会保障基金理事会

在内的数百万投资人的信任。 目前，公司

已拥有包括公募基金、社保基金投资管理

人、企业年金投资管理人、特定客户资产

管理业务和合格境内机构投资者等业务

资格，是行业内极少数拥有“全牌照”业务

资格的资产管理公司之一。 截至

2012

年

中，国泰旗下共有

26

只基金产品，类型涵

盖股票型、混合型、债券型、指数型、保本

型、货币型、封闭式、

QDII

以及创新封闭式

基金， 公募基金资产管理规模达到了

409.55

亿元（不含联接基金），在同期

68

家

基金管理公司中处于中上游水平。荣获中

证报“

2011

年度金牛基金管理公司”奖项

的国泰基金，凭借出色的基本实力、优秀

的投资管理能力和稳定性，在最新一期的

天相公募基金管理公司综合评级中获得

了“

AAAA

”的评级。

国泰理财

6

月拟任基金经理吴晨先

生，

10

年证券基金从业经历， 现任国泰金

龙债券、 国泰信用互利分级基金经理，曾

任国泰金鹿保本基金经理，固定收益投资

经验丰富，历史业绩表现出色。 今年以来

（截至

2012.8.31

），国泰金龙债券累计实现

净值增长

6.87%

，在同期

206

只开放式债券

型基金中排名第

35

位，领先同类平均

2.02

个百分点，基金经理固定收益投资管理能

力表现相对突出。

◆投资建议：从长期来看，经济下滑

的势头不减、通胀下行的趋势不变、政策

放松的方向不改，债券市场的“慢牛”格

局并未发生改变， 短期的震荡微调则为

新基金建仓布局提供了良机。 在短期理

财基金各期限布局基本完成之后， 收益

率成为下阶段比拼的重点。 国泰理财

6

月

作为市场上封闭期最长的短期理财基

金， 最高可投资于久期达

180

天的产品，

从先天上就具备了获取更高收益的可

能。 同时与货币市场基金以及其它短期

理财基金相比，国泰理财

6

月的费率成本

相对更低，低成本、高收益的特性表现显

著。 作为一只采用固定组合策略的短期

理财债券型基金， 该基金属于证券投资

基金中较低风险、 预期收益较为稳定的

品种，风险承受能力较低、对短期流动性

要求不高、 希望获取稳健收益的投资者

可积极关注。 （文/田露）

国泰基金吴晨：在

9

月锁定利率高点收益

已于

9

月

6

日发行的国泰

6

个月理财债

券型基金首日在各大银行上柜后取得了

不错的开局，投资者认购踊跃。 这也契合

了国泰基金从投资者需求出发设计产品

的理念，对此，中国证券报记者专访了国

泰

6

个月理财债券型基金拟任基金经理吴

晨，详解了该产品在目前时点所具有的投

资优势。

记者：

9

月

6

日发行的国泰

6

个月理

财债券型基金是否值得投资？ 相对于更

短期的理财基金而言，他的优势体现在

哪里？

吴晨：一般而言，在同一时点，期限比

较长的投资品种， 无论债券或者存款，其

收益都会比期限较短的品种高一些，这一

定程度上可以用流动性溢价进行解释。相

对于更短期的理财基金， 国泰

6

个月理财

债券型基金可以投资于期限更长的品种

并进行收益锁定，预期收益可能会高于在

同一时点进行建仓的更短期的产品。

记者： 目前时点国泰

6

个月理财债券

型基金发行，出于哪方面因素考虑？

吴晨： 一般而言，

9

月底由于跨季需

求，整个市场资金面会比较紧张。 而短期

固定收益投资品种受短期资金面影响很

大，

9

月底可能会是一个比较好的建仓时

点。 而从中长期来看，经济仍然处于下滑

过程中，货币政策放松依然可期，在

9

月资

金面冲击过后债券收益率仍然将重归下

行通道， 我们选择在

9

月末这一可能的阶

段性收益率高点锁定未来半年的收益，寄

望可以为投资者取得相对令人满意的投

资收益。

记者： 货币基金最近收益率都在下

降，原因何在？

吴晨：货币基金普遍采用摊余成本法

的会计制度，即所有投资品种按成本收益

率进行每日计提收益，市场收益率波动不

体现在其净值中。今年上半年债券市场大

幅上涨，收益率显著下行，货币基金仍然

按其年初甚至去年下半年投资时买入的

收益率计算， 完全没有反映市场上涨，收

益水平相对平稳。但随着前期高收益债券

的逐步到期，货币基金面临严重的再投资

需求，而经历了上半年的大幅上涨后债券

收益率已经显著低于前期水平，故随着前

期高收益债券逐步到期，货币基金收益率

将逐步下行。

记者：

9

月

6

日发行的国泰

6

个月理财

债券型基金何时募集结束？ 何时开放？ 两

个时间点对投资各有什么影响？

吴晨：

9

月

6

日发行的国泰

6

个月理财

基金预计将于

9

月

21

日结束募集。 建仓时

点正处于资金面最为紧张的阶段，预计当

时收益率会比平时更具有吸引力，便于我

们锁定一个比较高的收益，为投资者提供

相对比较令人满意的收益。

记者： 目前银行

6

个月理财产品的

预期年化收益率约为

3.8%

， 请问国泰

6

个月理财债券型基金预期年化收益率

约为多少？

吴晨：债券市场经过这一个月调整以

后收益率已经有一个显著提升， 比如

AA

短融的收益率已经从前期

3.5%

左右的水

平回升到

4.2%

，预计随着季度末资金面紧

张局势的临近，收益率仍然有进一步上行

的可能。 希望可以抓住这一时点，锁定一

个较高的收益率，为投资者提供相对比较

令人满意的收益。

记者：降准、降息等货币政策您认

为哪一个会在本月出台？ 对债市将有何

影响？

吴晨：可以看到本月内大力度的货币

政策预计难以出来，因为下半年宏观调控

的重点工具从货币政策转向财政政策，预

计财政和税收工具将扮演更重要角色；其

次， 最近央行加大公开市场操作力度，连

续动用

7

天、

14

天逆回购方式向市场投放

巨量资金， 还进行了

28

天逆回购的询价，

因此央行有意短期内用公开市场操作的

方式来传递政策意图。 对于债市而言，如

果出现降准或者降息等举措，应该是略超

市场预期的，有利于债券市场的反弹。

记者： 您认为中国经济将在何时见

底？ 对未来中国经济是否乐观？

吴晨：中国经济正在进入一个高速增

长往中速增长过渡的阶段，考虑到制度改

革和结构调整的压力繁重，可能需要一段

较长的时间阵痛期。 中短期看，由于国外

整体经济增速下行， 债务危机阴影不散，

国内需求下滑严重，加之政府换届之年难

以出台大力度的政策举措，经济还将继续

下滑，但明年在新政府上台之后，如果能

够拿出有力度的改革措施，较好地结合中

国经济的纵深和内需的弹性，经济可望探

底成功，实现软着陆。


