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债基净赎回

比例缩小

一场突如其来的监管风暴
使国内债券市场危机重重，不
过债券市场也需要逆向投资，
经过调整之后其配置价值更为
明确。数据显示，近期基金重新
开始大举增持债券，债券基金
依然是基金发行市场上的主力
军。

据晨星资讯统计，今年以来
172只激进债券型基金今年以来
平均回报为4 . 49%，110只普通债
券型基金平均回报为3 . 16%。业
内人士称，经过债市“扫黑”的洗
礼，债市投资价值凸显。

4月份银行间市场基金持
债量数据显示，基金大举增持
了1851 . 75亿元债券，创出今年
以来的最大月债券增持量。业
内专家分析，基金4月大举增持
债券，说明基金实际可投资债
券的资金比较宽裕。一方面可
能是主动偏股基金在减持股票
的同时增加了债券投资的比
例，另一方面可能是债券、货
币、保本等低风险基金的规模
有所增加，使得基金可投资债
券的规模得以增加。

中国基金业协会最新公布
的数据显示，4月债券基金虽出

现净赎回，但未被巨额赎回，净
赎回规模仅为12 . 02亿元，低于
同期股票基金272 . 3亿元的净赎
回规模，相对于债基3月底时近
5687亿元的净值规模，净赎回比
例仅约为0 . 3%。

由上述数据来看，4月债市
黑幕爆发后，不排除部分持有
人出于谨慎赎回债券基金。不
过，随着后续债基净值的调整，
以及监管风波冲击减弱，投资
者或再度入场。

数据显示，4月PPI同比下
降2 . 6%，较3月继续下滑0 . 7个百
分点，且创下6个月最大降幅，
这也已经是PPI连续14个月同
比负增长。PPI降幅扩大凸显出
经济复苏乏力，在宽松的资金
面和基本面推动下，债券市场
继续延续之前的回暖态势。在
此背景下，债券型基金依然占
据着发行主流。资料显示，目前
在发的30只新基金中，有一半
为债券型基金。

债市仍将

以震荡为主

业内人士指出，在通胀维
持平稳的前提下，货币政策将
基本保持中性偏宽松的状态，
债市长期配置价值仍存。

广发基金债券基金经理代

宇表示，长期来看，中国经济的
弱复苏将使得利率债风险大大
降低，同时将带动信用债需求缓
慢上升。短期来看CPI风险不大，
将和经济一样窄幅波动，债市波
动幅度也不会太大，收益率可能
出现小幅下滑，但票息也将构成
收入来源的一大部分。

业内人士认为，资金面中
性偏松预计还会维持，进而保
障信用债的息差收益；债市监
管升级主要冲击中低等级信用
债，而经济基本面难有起色将
提高利率品种和高等级信用债
的配置价值，所以在债券基金
的选择方面，建议选择重点配
置利率品种和中高等级信用债
的基金；对于可转债基金，考虑
到转债市场整体估值水平已经
处于中性偏低的水平，下跌空
间已经很小，具备一定的安全
边际，在经济复苏的大周期下，
存在中长期的配置价值。

申银万国认为，后期债市
调整和来自监管要求的去杠杆
压力将增大债基操作难度。信
用债的交易性机会已十分狭
窄，尽管短期可能存在超跌带
来的反弹空间，但在基本面利
好基本出尽、债市监管远未结
束的局面下，利率大底已在4月
形成，预期债市将持续调整。

(中证综合)
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经过一段时间的震荡调整，4月监管风暴给债市的冲击影响已基本被二级市场消化，债

市开始趋稳。近期，基金持债量创新高，债券基金发行依然火爆。业内人士称，预计二季度宏

观经济数据仍会不愠不火，衰退预期难消，但短期悲观看法或已被二级市场所反应，债券市

场将进入一段平衡期，5月份以震荡为主。在通胀维持平稳的前提下，货币政策将基本保持

中性偏宽松的状态，债市长期配置价值仍存。

自2月5日中银申报了理财21

天债券型基金后至今3个月的时
间，基金公司中再无申报短期理财
基金者。一季报数据揭露短期理财
基金整体遭遇巨额赎回的事实；最
新成立的一只同类产品首募规模
仅有个位数……种种迹象表明，诞
生整整一年之后，短期理财基金正
式由热炒步入冷却，这类一开始就
被市场炮轰为伪创新的产品，正在
受到基金公司的抛弃。

证监会最新公布的一期基
金 募 集 申 请 核 准 进 度 信 息 显

示，目前待批产品中没有一只
短期理财基金。距此最近的一
只为中银在 2月 5日上报的中银
理财21天，而该基金直到4月7日
才正式获批，此外还有一只 1月
上报直到4月11日才正式获批的
信诚理财 2 8 天日盈债基，二者
至今未被排上发行档。

被排上发行档的自然也没有
得到好结果。4月25日成立的民生
加银家盈理财月度债基，作为银行
系基金公司旗下产品，首募规模仅
有9 . 63亿元，这也是近两个月以来

发行的惟一一只短期理财基金。而
此前的8个月，发行成立的短期理
财基金有近90只(AB类分开计算)

之多。
短期理财基金的诞生一度被

认为是基金业创新的产品，由于其
巨大的募集规模，成为了各大基金
公司规模比拼的利器，然而在推出
后人们发现，这种产品99%的资金
都投向银行做了定期存款，短期理
财基金由此也被打上伪创新的标
签。

(北京商报)

在黄金的多空厮杀对决
中，“中国大妈”的称号响彻整
个华尔街。一边是国际金价的

“跌跌不休”，一边是“中国大
妈”的疯狂扫金。不过，如今，
随着黄金的再度下跌，“中国
大妈”的热情一落千丈，黄金
似乎也从最保值的投资品摇
身一变成了最危险的投资品。

抛开自用消费者，对于黄
金投资者而言，期待黄金的升
值空间是其购金的主要动力。
但是，纵观黄金价格的历史走
势，可以发现黄金并非好的投
资品种，其对抗通胀的作用并
不强烈。

1980年至2000年间，黄金
位于下跌通道，从最高点的
850美元/盎司下滑至250美元
/盎司附近，金价跌幅达70%，
未实现保值升值的功效。再
看黄金牛市12年，即2001年至
2 0 1 2年期间，金价虽然从低
位反弹至去年 9月的 1 7 8 0一
线，但多数时候表现平淡，只
有在金融危机和地域争端年
份比较活跃。

从相对价值看，若将大
豆、棉花、铜、橡胶、原油等商
品与黄金的实际价格涨幅进
行对比，其上涨速度不及原油
和铜。另外，从绝对价值看，金
价的增速也追不上通胀。

记者发现，经通胀指数调
整后，黄金必须约上涨至2300

美元/盎司，才相当于1980年的
850美元/盎司。但是，黄金牛
市中，金价的最高位仅为1920

美元/盎司，出现在2011年。这
意味着黄金30年来并未突破

历史高位，抗通胀能力不明
显。

金融大亨索罗斯曾称，黄
金的避险属性已经被损坏，被
证明是不安全的。交通银行
(4 . 73,0 . 07,1 . 50%)首席经济学家
连平指出，经验表明当通胀温
和时，黄金的抗通胀效果并不
明显，只有出现恶性通胀时，
黄金抗通胀效果才会充分发
挥。

不过，看好黄金投资价值
的市场人士则认为，世界处于
货币超发的漩涡中，恶性通胀
随时可能爆发，金价有望起死
回生，黄金仍是抗通胀的有力
武器。从长远来看，尚存可观
的投资回报。

不可否认的是，目前，看
空黄金已成为当下市场的主
流观点。从投资回报的角度来
看，黄金价格的持续回落可能
预示牛市结束，但黄金蕴含的
文化传统不会消失，继续会给
拥有黄金的消费者带来效应。
业内专家认为，不论是消费者
还是投资者，建议都不要盲目
跟风购入黄金，目前并非短线
抄底的有利时机，跌势仍将继
续，建议“少做多看”观望市
场。同时，黄金T+D和期货投
资者，可捕捉时机建立空单，
但需谨慎控制仓位和杠杆率。

(宗禾)

黄金抗通胀效果并不明显
短期理财基金渐冷

连续三月没上新产品

格基金快报

市民李女士：今年30岁，无房
无车，单身，目前在一私企工作，
税后工资加年终奖每月平均4500

元。个人固定存款20万元，15万元
的定期和5万元的短期理财产品。
另每月会定投股票基金1000元。和
父母同住，月日常生活支出2000

元。想买套总价100万元的房子。推
荐低风险的理财方式。

理财师：该女士打算购买100

万元的房子，首付最低三成，现固

定存款有20万，首付缺口10万，今
后如按揭还款选择20—30年，每月
还房贷资金需4000—5000元，从目
前财务状况分析，该客户当下实
现购房目标有一定压力，建议客
户根据单位住房公积金账户余额
补充首付缺口后，选择适当的购
房时间。

目前建议该客户20万固存款
可做一些纯债类基金，避免了股
票市场波动对基金净值带来的

影响。长期来看，纯债基金投资
风险相对于一、二级债基更加平
稳、波动更少，更适合风险承受
能力较低的投资者，一般也能获
得高于定存及银行短期理财的
收益。每月剩余资金建议存放于
货币基金或7天、14天滚动型债券
基金，该类基金，安全性高，流动
性好，收益也较高，存放金额以
3—6个月的工资收入为宜，作为
日常备用金。 (王禾)

月收入4500元想买100万元房子

应该怎样理财

格我理财 财理我

定投分散了股市牛熊转换、基金
净值起伏的风险，只要坚持长期投资
原则，选择波动幅度较大的基金往往
能降低平均投资成本，提高总体获
利。因此我们常见的基金定投推荐，
一般是建议投资者首选指数型基金，
其次是绩优的主动股票型基金

基金定投的意义在于长期投资
以达到平滑风险后的复利效果，定投
分散了股市牛熊转换、基金净值起伏
的风险，只要坚持长期投资原则，选
择波动幅度较大的基金往往能降低
平均投资成本，提高总体获利。因此
我们常见的基金定投推荐，一般是建
议投资者首选指数型基金，其次是绩
优的主动股票型基金。

但在目前的整体金融市场环境
下，多数投资者的风险承受能力都较
低，投资理财偏好稳健或保守，不少
人往往会选择一些债券基金甚至是

货币基金来做定投，其实这也
不失为一种“强制储蓄”的习惯养成
途径。

债券型基金由于收益表现相对
平稳，基金净值波动比股票基金、指
数基金要小很多，如果采用定投的方
式，相对不容易获得平摊成本的优
势，货币基金更是如此。但广大普通
投资者进行日常投资理财，追求的多
是在风险可控甚至保障本金安全前
提下的资产保值增值，并不在意博取
高收益，而是把定投当作一种零存整
取或零存零取的储蓄。从这个意义上
讲，选择波动率低、风险较小的债券
基金和货币基金做定投，也有着非常
积极的意义，尤其对于“月光族”的年
轻人，和忙碌无暇打理金融产品的白
领，低风险基金定投能促使他们逐渐
养成“强制储蓄”的习惯，培育长期理
财意识。 (证券报)

货币基金和债券基金
如何做好定投
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