
长城人寿保险股份有限公司于 2012�年 2�月 3 日公布：

2012�年 1�月份长城金富利终身寿险（万能型）的结算利率为

日利率 0.00010614，按日复利方式折算成年利率为 3.95％。

2012�年 1 月份长城附加金钥匙年金保险（万能型）的结算利

率为日利率 0.00010614，按日复利方式折算成年利率为 3.95�％。

说明：

本次公布的结算利率数值仅适用于 2012 年 1 月 1 日至 2012

年 1 月 31 日，并不代表未来的投资收益。

长城人寿保险股份有限公司
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债券封基有投资机会

□

华泰证券 胡新辉

债券封基是近年出现的

新基金品种，其与开放债券基

金的区别是：债券封基有封闭

期，一般

3

年，在封闭期内，债

券封基只能在二级市场上如

同股票一样买卖，不能在一级

市场申购赎回。债券封基封闭

的好处是可以减少申购赎回

对基金经理操作的干扰，使投

资更具效率。 封闭期满后，债

券封基一般转为债券式

LOF

基金，

LOF

基金既可在二级市

场交易， 也可在一级市场申

赎。附表显示目前市场上的债

券封基，其中剩余年数是指对

应的品种封闭期还有多长时

间结束，年化折价率为最新折

价率除以剩余年数。是否投票

这一列，是指该基金封闭期结

束后是否需要投票才能转为

LOF

基金。 一般来说，是否需

要投票这个条款影响不大，期

满后均能顺利转为

LOF

基金，

因为转为

LOF

基金后折价率

会大幅度缩窄，对持有者是有

利的。

从历史的债券基金收益率

来看，

2006

年、

2007

年受到股市

的明显影响，收益率过高，而正

常的

2008

年、

2009

年收益率在

5%

左右， 考虑到债券封基投资

更具有效率，保守的假设债券封

基年收益率为

4.5%-5%

，再考虑

转为

LOF

之后赎回

0.5%

左右的

费用率，那么，年化折价率较高

的债券封闭基金， 年收益率在

8%

左右还是可以期待的。

债券封基投资，风险主要来

自两方面，其一是债市普遍下跌。

不过， 考虑到

2012

年通胀率有所

下行，因此债市下跌空间并不大。

其二是股市大幅度下跌， 带动可

转债等类权益品种下跌， 债券基

金一般会持有不少可转债。 从稳

健的角度看， 投资债券封基应该

避开可以直接在二级市场买入股

票或持有较多可转债的品种。

（

S0570510120053

）

投基有道热点直击

基金天地
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金牛观市

QDII

的“春天里”

□

本报记者 李良

当国内多数

A

股基金

尚在亏损线附近迷惘挣扎

时， 本应被欧债危机困扰

的

QDII

基金，却甩开膀子

大踏步前进了。 银河证券

基金研究中心监测数据显

示，截至

2

月

1

日，今年以来

QDII

（股票型）基金平均收

益率已达

8.09%

，其中最高

者达

13.69%

； 今年以来

QDII

（

FOF

）基金平均收益

率也达

5.15%

，其中最高者

达

11.16%

。与此相比，截至

2

月

1

日

A

股标准股票型基

金今年平均亏损

2.66%

，显

然难以启齿。

QDII

基金今年的抢

眼表现，确实出乎许多投

资者预料。 从一般投资逻

辑分析，多数投资者会认

为，伴随着欧债风暴不断

升级，海外市场投资信心

不断削弱，市场波动会更

加剧烈，而以海外市场为

主要投资方向的

QDII

基

金， 自然会较

A

股基金有

更大的投资风险。 但从今

年以来市场表现看，充斥

各种悲观论调的海外市场

表现，远远强于不断衍生

各种希望的

A

股市场，这

令

QDII

基金业绩遥遥领

先于

A

股基金。 很显然，这

种结果与多数投资者预期

相反，也促使投资者重新

思考

QDII

价值所在。

许多投资者不愿意

触碰

QDII

，根本原因在于

内心的恐惧。 在

2007

年

QDII

携百万基民出海不

幸触礁后，关于

QDII

的负

面评价便不绝于耳。期间，

语言上的“妖魔化”频见报

端，导致投资者本能地对

QDII

有一种恐惧抵触情

绪。 由于当时部分

QDII

亏

损幅度远高于同期

A

股基

金，而多数投资者对海外

市场风险知之甚少，

QDII

在襁褓中便被冠以“高风

险”称谓，成为基民中最易

被厌恶的风险投资。 这种

恐惧与厌恶， 致使此后

QDII

基金大扩容之路步

履维艰，并渐渐在基金业

中有被边缘化的趋势。

不过， 近年来的事实

证明， 在经历一轮风暴之

后，

QDII

基金的投资风险

正显著降低，且在全球金融

危机继续发酵，海外市场动

荡依旧的背景下，业绩多次

跑赢

A

股基金。 这表明，如

果抛开短期极端市场表现

不谈，从中长期来看，

QDII

的投资风险并不比

A

股基

金高。 相反，由于海外市场

成熟度相对于

A

股市场较

高，

QDII

的投资风险会更

容易得到预判，至少在政策

变化以及上市公司 “黑天

鹅”风险上，相较于当前

A

股市场，

QDII

不会给投资

者带来过多的意外。从这个

角度来看，

QDII

基金已经

开始逐渐展露它的功用：帮

助投资者分散

A

股投资风

险，使得投资组合的安全性

和稳定性更高。

另一个值得投资者关

注的是，

QDII

基金在经历

了一波艰难扩容之后，无论

是投资区域、 投资对象，还

是在产品设计上，都逐步走

向成熟。 早期，

QDII

基金由

于缺乏对海外市场了解，多

将资金投向港股，且集中在

中国概念股上，因此，被戏

称为

A

股“影子基金”，这也

令其分散

A

股投资风险的

功用难以展现。 但近年来，

伴随着基金公司大量招揽

海外市场投资专才，其海外

市场投资能力不断加强，对

外方投资顾问的依赖性显

著降低， 使

QDII

基金敢于

将更多资金投向港股以外

市场，如美国股市、日韩股

市等，从而成为真正意义上

的全球

QDII

基金。 不仅如

此，

QDII

产品线细分也日

渐强化，以油气资源、黄金、

农业等细分行业为投资标

的的产品频频出炉，使国内

投资者投资方向更加多样

化。 以上种种变化，尽管尚

未为

QDII

基金带来规模上

的飞跃，但可以预期，随着

投资者对

QDII

恐惧心理逐

渐淡去，

QDII

业绩将不断

呈现各种亮点，最终会得到

越来越多投资者认可，成为

投资者投资组合中不可或

缺的一道大菜。

水煮基金

养基获利五招见效

□

张根宝

这些年很多基民笑过哭过，

赢过输过，

2012

年

1

月

6

日沪指下

破

10

年前的

2245

点， 股市涨幅

“归零”，市值拦腰一截，多数基

民亏损严重。 为此，笔者总结了

个人多年来的养基获利经验，化

为五招：

一招，贵在坚守。 充分认识

基金净值变化的规律性和复杂

性， 股神巴菲特说过

:

“如果你

不愿意拥有一只股票十年，那

就不要考虑拥有它

10

分钟”。

二招，不急于赎回基金。 一

些股民认为自己投资股票收益

能胜过基金，但从实战结果看，

市场一旦走熊， 散户股民的市

值损失一般都会胜过基金。

三招，注重基金品质。 买基

金目的为了赚钱， 慎重选基，事

半功倍。 关注基金管理人实力、

产品投资范围、基金经理投资风

格、基金过往业绩、基金规模及

服务质量等，这些都是养基获利

的基础。

四招，备有闲散资金。 在基

金大幅震荡缩水情况下，备有部

分闲散资金非常重要。当对趋势

判断失误时，可凭借完善的资金

管理，使投基少受损失或不受损

失。 在基金下跌时，有资金可以

低买，摊低购买基金成本，做到

进可攻，退可守。

五招，择机改善组合。 对自

己持有的基金组合进行重新评

估，对那些不适合未来震荡市场

环境、风格过于激进、业绩长期

低迷的基金进行主动调整。只要

持有的基金是优质品种，那么未

来市场反弹时，这些基金一定会

以较快的速度扭亏，甚至盈利。

笔者认为，前期国内经济增

速出现回落， 是主动调控的结

果， 并不是经济本身出现问题，

因此经济硬着陆风险不大。 随着

政策内在的周期性扩张，经济增

速温和回升，

A

股有望通过反复

震荡，底部逐步抬高。 基民要理

性面对目前养基亏损，如果能与

基金管理人同甘苦共，获利应该

可以期待。

养基心经

本版邮箱 wwwei@tom.com

� � � �这是一个基民互动园地，欢迎基民踊跃投稿。

《投基有道》 欢迎专业人士介绍购买基金盈利的机会

和窍门。 《养基心经》 欢迎读者就有关基金的话题发表高

见，讲述百姓“养基”过程中的经验教训、趣闻轶事和心得

体会。 《画说市场》则是用漫画来评说基金。

来稿请尽量以电邮的形式。

地址：北京宣西大街甲

97

号中国证券报周末版《基金天地》

邮编：
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画说市场

代码 名称

２．２

折价率

１．２０

折

价率

剩余

年数

（

年

）

是否

投票

年化折

价率

１６０６１７．ＳＺ

鹏华丰润

－４．８７％ －６．４６％ １．８３ －２．６６％

１６１１１５．ＳＺ

易方达岁丰

－５．５０％ －５．８０％ １．７７ －３．１１％

１６１２１６．ＳＺ

国投瑞银增利

Ａ －８．６８％ －９．５０％ ２．１５ －４．０４％

１６１７１３．ＳＺ

招商信用添利

－７．５５％ －８．２８％ ３．３９

需投票

－２．２３％

１６１８１３．ＳＺ

银华信用债券

－５．８４％ －７．５２％ １．４０ －４．１６％

１６２７１２．ＳＺ

广发聚利

－５．４９％ －６．０８％ ２．５１ －２．１９％

１６４１０５．ＳＺ

华富强化回报

－７．３４％ －９．６９％ １．６０ －４．６０％

１６４６０６．ＳＺ

华泰柏瑞增利

－１１．７８％ －１３．７４％ ２．６４

需投票

－４．４７％

１６４８０８．ＳＺ

工银瑞信四季

－５．５３％ －５．６４％ ２．０２

需投票

－２．７４％

１６４９０２．ＳＺ

交银信用添利

－８．１１％ －１０．２３％ １．９８ －４．０９％

１６５３１１．ＳＺ

建信信用增强

－７．１２％ －６．５４％ ２．３７ －３．０１％

１６５５０９．ＳＺ

信诚增强收益

－７．５７％ －８．８９％ １．６５

需投票

－４．５７％

债 券 封 基 最 新 数 据

债券基金平均年收益率

大成基金

2012

市场或较平淡

节后首日行情高开低

走， 市场推测该走势和节

前降低存款准备金率预期

落空有关。 大成基金认为，

央行选择逆回购代替降准

说明目前管理层还在考量

政策放松的节奏， 而且如

果通胀水平在

1

月出现上

涨趋势， 将制约央行政策

进一步放宽， 目前尚难判

断央行在节前最后一周

3520

亿元的

14

天逆回购到

期后会不会采取进一步措

施。 因此，投资者需要持续

关注央行的后续动作。 大

成基金认为， 市场资金面

不确定性风险依然存在，

但央行一旦降准， 对于市

场流动性长期向好将起到

积极作用。 总体而言，如果

政策没有大的调整， 今年

市场会比较平淡， 预计全

年将有小幅正收益。

华夏基金

A

股未来不悲观

A

股市场在

2012

年开年

时下跌，之后由于高层在中

央金融工作会议中表示对股

市关注，引发市场信心有所

恢复，但后续政策没有持续

跟进，市场在经过短期上涨

后又出现下跌。 华夏基金认

为，

IPO

市场化改革、创业板

退市、养老金入市等后续政

策需要一定的时间来落实，

不该因为短期政策处于真空

期，就对市场失去信心。 不

过，由于去年连续下跌，市场

信心比较脆弱，未来市场走

势会严重依赖政策面。

广发基金

经济增长呈

L

型走势

2012

年，经济增长和通

胀双双下行确认了我国经济

着陆。广发基金认为，本轮经

济下行的环境远比

2008

年

复杂，政策发力的力度、方向

存在较大不确定性，大概率

情况是借经济增长中枢的下

移和投资增速下降进一步调

整结构，加快转型进程，倒逼

改革加速。 就

2012

年全年经

济增长而言，上半年出现低

点概率较高，但下半年复苏

理由并不充分，预计中国经

济将在政策调控下实现经济

增长中枢下移，全年经济增

长呈现

L

型走势。

漫画

/

万永

1.“国寿裕丰投资连结保险” 是中国人寿保险股份有

限公司一款具有保险保障和投资理财功能的产品。

2. 本公司每一工作日进行各投资账户投资单位价值

评估。 如需了解每日价格，客户可以通过中国人寿保

险股份有限公司咨询电话 95519 或电子商务网站

（www.e-chinalife.com）查询有关信息。

3.投资单位价格仅反映各投资账户以往业绩，并不代

表未来投资收益。

以上数据由中国人寿保险股份有限公司提供

“国寿裕丰投资连结保险” 单位价格公告

本次评估日期：2012 年 1 月 20 日至 2012 年 2 月 2 日

1月 20 日

1月 21 日

1月 29 日 1月 30 日

投资账户

设立时间

账户名称

2008�年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

国寿稳健债券

国寿平衡增长

国寿精选价值

国寿进取股票

1月 31 日

买入价

1.2411

1.0413

0.8529

1.3168

卖出价

1.2168�

1.0209�

0.8362�

1.2910�

买入价

1.2412�

1.0413�

0.8529�

1.3167�

卖出价

1.2169�

1.0209�

0.8362�

1.2909�

买入价

1.2424�

1.0412�

0.8528�

1.3164�

卖出价

1.2180�

1.0208�

0.8361�

1.2906�

买入价

1.2426�

1.0405�

0.8387�

1.3125�

卖出价

1.2182�

1.0201�

0.8223�

1.2868�

买入价

1.2430�

1.0420�

0.8410�

1.3074�

卖出价

1.2186�

1.0216�

0.8245�

1.2818�

2月 1日 2月 2日

买入价

1.2439�

1.0324�

0.8325�

1.3034�

卖出价

1.2195�

1.0122�

0.8162�

1.2778�

买入价

1.2493�

1.0485�

0.8475�

1.3247�

卖出价

1.2248�

1.0279�

0.8309�

1.2987�

看好今年债市 基金提前增仓

□

本报记者 曹淑彦

冬去春来，在多位基

金经理眼中， 今年债券市

场表现会好于股市， 债市

的春天将来临。 天相投顾

数据显示， 去年年末开放

式基金整体增加债券投资

仓位，提前“播种”。

基金播种

守望债市春天

基金普遍看好今年债

市， 并在去年年末增加债

券投资仓位。 天相投顾数

据显示，

2011

年四季度纳

入统计的开放式基金平均

债券投资占净值比例为

9.19%

，环比增加

1.21

个百

分点， 混合型开放式基金

平均债券投资占净值比例

环比增长

2.21

个百分点至

16.88%

。

有基金经理向中国证

券报记者表示，“今年股市

和债市都有机会， 可望获

得正收益， 但债市机会更

确定一些。”也有基金经理

预计债市机会可能在一季

度就会来临：“

2012

年一季

度经济环境、通胀水平、货

币政策、 资金面宽松状况

仍然利好债券市场， 判断

债券市场将向好。 ”

尽管基金普遍对今年

债市表现看好， 但在债券

品种布局上基金经理之间

却存在不同观点。 广发增

强债基金经理谢军表示，

看好高等级品种， 整体对

低等级强周期信用品种持

回避态度。他表示，未来政

策进一步放松指日可待，

高等级品种的春天还会继

续， 从目前的信用利差来

看， 对经济下滑已经有一

定反映， 但仍是偏乐观的

软着陆预期。他认为，房地

产大周期处于下行阶段，

将对投资、 消费乃至信贷

环境形成较大收缩压力，

风险还会继续释放。因此，

整体对低等级强周期信用

品种持回避态度， 非常谨

慎地选择其它类型品种。

天弘添利基金经理陈

钢表示， 相对看好中高评

级及低评级中较好的品

种。他认为，利率品种空间

有限，需适时获利了结，信

用产品机会较大， 但表现

会出现分化， 超低评级的

信用债仍需等待经济基本

面、流动性的改善。

2012

年

一季度会关注新股和可转

债在经济基本面回落和筑

底过程中的布局机会。 一

季度将会对添利的持仓债

券品种进行适当调整，增

加票面利率相对较高品

种，看重持有收益，仍然保

持相对较高的杠杆和较长

久期。

赎回未缓

债市回暖待时日

尽管多家基金看好今

年债市， 并预计上半年债

市较股市更有机会， 但基

金投资者并未如基金经理

们那般有耐心， 一些投资

者已等不急债基 “回暖”，

早早就对其赎回。 天相投

顾数据显示，

2011

年四季

度 债 券 型 基 金 净 赎 回

117.48

亿份， 净赎回比为

9.5%

， 成为包括股票型基

金、 混合型基金等各类型

基金中净赎回份额和净赎

回比最高的基金。

有投资者表示， 尽管

从去年业绩来看，债券型基

金相比股票型基金、混合型

基金跌的少得多，但债基作

为固定收益类基金，不能取

得正收益就会令大家很失

望。 基金分析人士指出，债

基整体遭遇净赎回，一方面

由于债基没能为投资者带

来绝对收益，另一方面或与

年末资金紧张、机构客户资

金回笼有关。

进入

2012

年， 债市表

现尚不尽如人意， 债基收

益平平。 海通证券数据显

示， 今年

1

月纯债债基、偏

债债基的收益均为

0.82%

。

尽管整体业绩表现相比主

动型股票基金和混合型基

金较好， 但却远远落后股

票指数型基金，并且

1

月债

基净值增长率基本在

1%

左右，收益率差异不明显。

1

月收益率最高的债基是

博时稳定价值

B

，净值上涨

3.48%

，收益率最低的债基

净值涨幅为

-1.78%

， 去年

的债基冠军广发增强债券

收益率为

1.38%

。海通证券

预计， 今年持有股票仓位

相对较高的偏债债基整体

收益或好于纯债债基。


