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Big Sale点击理财品

三大理财技巧撑起加息“保护伞”

证券时报记者 方丽

央行

7

月

6

日再次宣布加息，

这已是今年的第三次加息， 也是从

2010

年

10

月

19

日启动加息以来

的第五次加息。 目前，

1

年期定期

存款利率为

3.5%

，

5

年期定期存

款利率为

5.5%

。 加息给市民生活

带来不少理财忧虑， 如购房贷款人

月供支出增多、 买理财产品收益率

PK

不过五年期定存利率……

不过， 银行的专业理财人士认

为， 市民也不用如此过虑， 当前仍

有三大理财技巧可以撑起一把加息

“保护伞”。

房奴还贷有技巧

一边是房地产调控政策， 一边

是连续加息， “房奴” 日子越来越

难过。 数据显示， 与

2010

年底的

情况相比， 当时的

5

年期以上贷款

基准利率为

6.4%

，

100

万元

20

年

期贷款利息总额为

83.2

万元。 经

过年内

3

次加息后， 同样期限及数

额的贷款利息将增加

3.6

万元至

86.79

万元。

“房奴” 急需减负， 其中也有

不少技巧。 投资者可以选择提前还

贷、 缩短贷款时间， 还可以巧用各

个银行不同的房贷理财品种省钱。

此外， 采取浮动利率的房奴们可在

一些条款上做文章， 以灵活控制房

贷金额调整时间。

不过， 深圳一家商业银行理财

师提醒市民， 提前还贷宜三思， 有

三类房贷客户不适合提前还贷：

第一类是贷款人此前享受房贷

七折或者八五折优惠利率， 不必提

前还贷。 因为加息后享受优惠利率

的贷款人的优势更加明显。

第二类是还贷时间很长的贷款

人， 现在也不必提前还贷。 经过计

算， 提前还贷的最佳时间点在贷款

周期的前

1/3

时段内， 因为后期还

款时更多的是偿还本金， 节约的利

息有限。

第三类是资金相对紧缺的购房

市民， 也不需要提前还贷， 因为从

理财的角度看， 贷款资金目前也可

以好好利用， 手头的闲钱不如做些

其他投资。

一位银行客户经理还提醒理财

者， 一般房贷期限都在

10

年以上，

此间无法避免地将经历利率调整周

期， 房贷客户最好要理性看到这一

问题。

选“息涨随涨”产品

加息之后， 银行理财产品最为

敏感， 部分银行立刻将理财产品的

最高预期年化收益率上调了

0.1%~

0.3%

。 如建行于

7

月

12

日发行的

“乾元

-

共享型” 理财产品收益率

为

4.9%

； 而此前同类型产品收益

率为

4.6%~4.8%

。 此外， 招商银

行、 中信银行等理财产品收益率也

略微上调。

值得注意的是， 部分银行还热

推 “加息保护” 型理财产品。 加息

保护指在产品成立后， 如果央行提

高存款利率， 则加息保护产品预期

收益率随之提高， 也就是 “息涨随

涨” 产品。 而且， 这类产品在计算

收益时分段计息： 加息日

(

含

)

之

前按原收益率计息， 从加息次日起

按原收益率加

1

年期定期存款利率

上调绝对值计息。

而且与银行利率挂钩的保险产

品也值得投资者关注。 目前， 部分

万能险、 分红险等投资型保险产品

都有较灵活的抵御利率变动的机

制， 产品收益率均可随利率的变化

而变化。

除了选择 “息涨随涨” 产品

外， 投资者也可以关注较短期限的

理财产品来提高投资效率。 近期，

投资者可以考虑购买短期银行理财

产品或无固定期限银行理财产品，

特别是

6

个月内的短期产品， 虽然

其流动性不如超短期理财产品， 但

是一般情况下该类产品收益率高于

超短期产品， 是目前较为合适的理

财产品配置。

银行理财分析师提醒， 在选择加

息保护类理财产品时， 还要考察产品

的风险性、 预期收益水平， 不要盲目

投资。

“转存大军”要看临界点

央行年内三度加息之后， 储户

10

万元的定期存款一年将增加

250

元， 这必然吸引一批投资者进行转

存。 不过， 理财专家提醒， 进行转存

需要看临界点， 不然得不偿失。

“定期存款不转存就享受不到

高利息， 但频频转存有时候拿到的

是活期利息， 还是不划算。” 这成

为不少 “转存大军” 的无奈。 一位

银行客户经理表示， 需不需要转

存， 市民可参考计算公式算出转存

临界点， 如果实际存款日已经超过

转存临界点， 则不用转存。

根据银行业通用的转存临界点计

算公式， 合适的转存时限

=360

天

×

存

期

× (

新定期年息

-

老定期年息

) ÷ (

新

定期年息

-

活期年息

)

， 其中存期为

年， 不足年的折成小数。 据上述公

式， 依

7

月

6

日发布的央行存贷款利

率调整信息， 以

6

个月定期存款为

例， 临界点为

16

天。 换言之， 如果

半年的定期存款已经存了超过

16

天

再转存， 则所得利息将比之前更少，

不合适。 而如果按照

3

个月、

1

年、

2

年、

3

年、

5

年定期存款计算， 临界

点则分别是

8

天、

30

天、

46

天、

60

天、

90

天， 投资者最好以此为准决定

是否转存。

股评家做私募 业绩不是吹出来的

证券时报记者 付建利

要是留意私募基金投资的童鞋

们， 本周可能又多了一个茶余饭后

的谈资。 那就是股评界响当当的人

物———严为民的微博日前引来众多

投资者 “围观”。 本周一， 严为民

通过微博高调宣称， 正策划发行管

理型私募基金， 名称叫 “吾股丰登

一号”。 他甚至表示， 希望这能成

为后半生的职业。

谈起股评家， 大家经常就会

想起一幅画面： 甭管大盘如泰山

崩于前， 可伟大的股评家们仍然

面不改色心不跳， 面对股民声嘶

力竭、 豪气干云， 且肢体语言丰

富， 末了还推荐一只所谓的 “涨

停板股票”， 让无数底下聆听演讲

的人血脉贲张， 恍惚间实现炒股

发财的梦想就在咫尺之间。 而今

天， 股评家严为民出山做私募

了， 而且言语之间壮志满怀： 您

瞧瞧， 一个希望把私募作为后半

生职业的人， 想必是下了很大决

心， 对未来收益也抱有极大信

心的。

但严为民并没有收到掌声与喝

彩。 相反， 他收到了无数网上飞来

的板砖。 有网友就留言称， “大湿

(

大师

)

想要声名狼藉。” 其意思很

明显， 即不看好严为民在私募界的

发展。 有网友认为， 股评家虽然在

电视和报章杂志上指点江山、 激扬

文字， 但落实到真刀真枪的实战

上， 恐怕是不行！

和严为民的经历类似的， 是

史上最大牌的一位股评家赵笑云，

今年就通过陕国投信托的平台，

发行了 “笑看风云一号”。 然而，

4

月中旬成立至今， 该产品一直处于

亏损状态。 截至

7

月

1

日， 该产品

的最新净值为

85.3

元， 亏损幅度近

15%

。 不知此时此刻， 赵笑云是否还

有心情和底气 “笑看风云”？

而与赵笑云成为 “难兄难弟”

的是裴继伟。 这位同样出身自股

评家的私募基金经理， 早在

2007

年

9

月就发行了产品道合

1

期， 然

而业绩表现却实在让人大跌眼镜。

根据壹私募网研究中心的统计， 截

至

6

月

20

日， 该产品在今年的收

益率为

-7.49%

， 成立至今的累计收

益率为

-19.7%

。 而其他一些同期成

立的产品， 净值早已经回到了面值

之上。

对于成都甚至全国的股民来说，

很多人可能对严为民并不陌生。 他出

自成都倍新咨询， 后又到厦门鑫鼎盛

等咨询机构发展， 经常在电视上充满

激情地做股评。 面对众多网友的质

疑， 严为民表现出了股评家惯有的良

好心理素质和冷幽默。 他在微博中表

示， 没想到一个发行阳光私募的个人

计划竟然很多人如此激动， 更没有想

到自己的德行如此差劲。 “德不足而

谤必多， 我接受批评， 有则改， 无则

警！” 末了， 严为民还不忘为自己的

私募产品打一个广告： 称 “这对于

‘吾股丰登一号’ 来说却是一个利空

出尽、 低开高走的信号”。

其实， 对于严为民这位 “年轻”

的私募人士， 我们大可不必先入为主

地认为他以后的业绩就一定差。 作为

如今少得可怜的中国最早一批股评家

中的 “硕果”， 严为民能够在股市这

个生态链上生存下来， 肯定还是有两

把刷子的。 即便是赵笑云， 虽然暂时

的业绩差了， 谁又能够断言他以后业

绩就一路差下去？ 让赵笑云 “兵败如

山倒” 的青山纸业， 跌幅也并不一定

就比今天的海普瑞大。 而当初推荐海

普瑞的各路机构和所谓的股市高手

们， 如今谁又被冠之以庄托的帽子？

合格的境外机构投资者

(QFII)

当初

来到中国投资时， 也曾遭受过无数冷

言冷语， 可如今又有谁敢小瞧

QFII

的实力？ 赵笑云如今业绩低下， 成为

人们讥笑的对象， 没准哪一天他又业

绩领先了， 照样被市场称誉为 “东山

再起”、 “英雄不减当年”！

历史充满吊诡， 未来同样充满吊

诡。 严为民大可不必为板砖黯然神

伤， 只是他确实需要用扎扎实实的业

绩来证明自己， 毕竟股评家做私募，

业绩不是吹出来的！

分级债基超跌 长期持有收益可观

证券时报记者 朱凯

今年

7

月加息后上市的几只高杠

杆债基， 均出现了明显超跌。 对此，

某券商自营部门人士称， 投资者现在

入场， 保守估计

1

年后将有望获得约

17%

的收益， 而承担的仅仅是较低的

债券投资风险。

记者因此曾采访了数位保险、 券

商的研究人士。 他们指出， 从折价因

素考虑， 目前在二级市场买入上述

B

级债券型基金， 将会有较好的利差保

护。 同时， 一旦下半年加息步伐放缓

或者停止， 货币政策出现微调或转向

的话， 将有机会获取相对低风险的较

高收益。

7

月

8

日， 富国天盈分级

B

( 150041)

和泰达宏利聚利分级

B

(150035)

两只创新型封闭式债券基

金在深交所上市交易。 上市后， 这两

只债券基金便连续创出价格新低， 截

至

14

日各收报于

0.914

元和

0.883

元， 折价均接近

10%

。 实际上， 除

了货币政策与流动性紧缩等影响外，

“非理性” 暴跌的背后， 重仓持有城

投类债券， 也是一个不可忽视的突发

性因素。

Wind

统计数据显示， 天盈

B

持

有的前五大债券品种中， 就包括

11

大同债、

11

三明国投债、

11

长交债

和

10

郴州债等

4

只城投债， 占到基

金总仓位的约

11.3%

。 而作为对比，

另一只上市稍早的债券型基金嘉实多

利进取

(150033)

， 则因为重仓短融、

公司债等债券品种， 就免遭了暴跌的

厄运。

事实上， 若投资者能够将持仓期

限适当延长， 比如半年或

1

年以上，

上述目前已大幅折价的

B

级杠杆债

基， 的确具有较稳定的收益保证。

对此， 北京某券商资管部门研究

员北风 （化名） 给记者算了一笔账。

他说， 以富国天盈系列产品为例， 其

A

级和

B

级份额的优先劣后的比例

是

7:3

， 封闭期为

3

年。 目前场内

B

份额的交易价格在

0.916

元左右， 较

其净值折价约

8.12%

。 根据目前宏观

形势， 货币政策在

3

年 （该基金存续

期） 内出现转向， 将是大概率事件。

同时， 由于

A

份额的投资回报是固

定的， 即开放日的

1

年定存乘以

1.4

倍率， 即

4.9%

， 超过

4.9%

以上的所

有收益都将由

B

份额获得。

北风还告诉记者， 按照保守的

债券投资收益率

6%

来计算，

B

份额

在

1

年后的净值至少可增加

8.57%

（计算方法为 （

6 -4.9

）

×7/3 +6 =

8.57%

）。 考虑到目前

B

份额折价

8.12%

， 就相当于投资者现在买入天

盈

B

，

1

年后收益率可以大致达到

16.69%

（即

8.57%+8.12%

）。 北风表

示， 这一投资收益堪比股票市场的

平均收益率， 而承担的更多是债券

投资的风险。

实际上， 聚利

B

的情况也与此类

似。 按照同类算法，

1

年后预期收益

可达

20.16%

， 即便持有

5

年 （聚利

B

的存续期）， 每年平均收益也在

9.26%

左右。 而且由于是纯封闭债基，

不会受到基金赎回压力的影响。

深圳一家券商投顾人士也向记者

表示， 对普通投资者而言， 买入此类

超跌的高杠杆债基品种， 最重要的是

要懂得中长期持有， 因为债券投资并

不同于股票。

诺安多策略

7

月

11

日起售

基金名称： 诺安多策略股票型证券投资

基金

基金管理人： 诺安基金管理有限公司

基金托管人： 建设银行

发售时间：

7

月

11

日至

8

月

5

日

基金经理： 王永宏， 经济学博士， 曾先后

就职于海通证券、 大成基金、 嘉实基金公司，

2010

年加入诺安基金管理公司， 任金融工程

部总监。

投资范围： 基金股票投资占基金资产的比

例范围为

60%

至

95%

； 债券、 权证、 现金、

货币市场工具和资产支持证券占基金资产的比

例范围为

5%

至

40%

， 其中权证投资占基金资

产净值的比例范围为

0%

至

3%

； 现金或者到

期日在

1

年以内的政府债券不低于基金资产净

值的

5%

。

国泰事件驱动策略

7

月

15

日起售

基金名称： 国泰事件驱动策略股票型证券

投资基金

基金管理人： 国泰基金管理有限公司

基金托管人： 建设银行

发售时间：

7

月

15

日至

8

月

15

日

基金经理： 王航， 硕士研究生，

CFA

，

13

年证券基金从业经历。

2003

年

1

月加盟国泰

基金管理有限公司，

2008

年

5

月起任国泰金

龙行业混合的基金经理，

2010

年

4

月起兼任

国泰金鑫封闭的基金经理。

投资范围： 股票资产占基金资产的

60%

至

95%

； 债券、 货币市场工具、 权证、 资产支持

证券及法律法规或证监会允许基金投资的其他

资产不高于基金资产的

40%

， 其中， 基金保留

的现金或者到期日在一年以内的政府债券的比

例合计不低于基金资产净值的

5%

。

上投摩根强化回报

7

月

18

日起售

基金名称： 上投摩根强化回报债券型证券

投资基金

基金管理人： 上投摩根基金管理有限公司

基金托管人： 建设银行

发售时间：

7

月

18

日至

8

月

5

日

基金经理： 杨成， 上海财经大学管理学硕

士研究生，

3

年证券、 基金从业经验。

2007

年

2

月起加入上投摩根基金管理有限公司。

投资范围： 债券等固定收益类资产的投资

比例不低于基金资产的

80%

； 股票、 权证等权

益类品种投资比例不超过基金资产的

20%

。 该

基金持有的全部权证市值不超过基金资产净值

的

3%

， 并保持不低于基金资产净值

5%

的现

金或到期日在一年以内的政府债券。

金元比联保本

7

月

18

日起售

基金名称： 金元比联保本混合型证券投资

基金

基金管理人： 金元比联基金管理有限公司

基金托管人： 农业银行

发售时间：

7

月

18

日至

8

月

5

日

基金经理： 李飞， 基金经理，

CFA

， 加拿

大西蒙弗雷泽大学经济学硕士。

2006

年

6

月

加入金元比联基金管理有限公司。

8

年证券、

基金等金融行业从业经历。

投资范围： 股票、 权证的投资比例为基金

资产的

0%

至

40%

； 债券、 货币市场工具等占

基金资产的

60%

至

100%

， 其中， 基金保留的

现金或投资于到期日在一年以内的政府债券的

比例不低于基金资产净值的

5%

。

“鑫意”理财福通第二十八期

7

月

20

日开始销售

产品名称：

2011

年 “鑫意” 理财福通第

二十八期人民币理财产品

A11328

发售银行： 上海农商银行

收益类型： 非保本浮动型

预期年收益率：

0%~5%

委托期：

124

天

销售日期：

7

月

20

日至

7

月

26

日

委托资金： 委托起始金额

5

万元， 委托

递增单位为

1

万元， 计划募集金额上限为

2

亿元。

投资标的： 主要投资于投资级以上债券资

产， 回购和票据资产。 此外， 也可投资于银行

间市场其他金融资产和金融工具等。

费用说明： 托管费用为

0.05%

， 相关产品

交易费用为

0.01%

， 该理财产品实际年化收益

率高于

5.00%

以上部分作为银行管理费用。

（陈墨）

上半年上证指数下跌

1.64%

，而道琼斯指数上涨

7%

，

AH

股溢价指数也回落到

100

左右

A

股下半年或好于欧美股市和香港

H

股

廖料

过去两年，

A

股的整体表现既

弱于欧美等发达国家股市， 也弱于

香港

H

股。 不过， 随着中外经济形

势已经出现了改变，

A

股的相对弱

势从下半年开始或将改变。

今年上半年， 上证指数下跌

1.64%

， 道琼斯指数上涨

7%

。

2009

年

7

月以来， 上证指数从

3400

多点

下跌接近

20%

， 美国道琼斯指数从

9000

点上涨至

12000

点， 涨幅超过

30%

。 相对于美国股市，

A

股走势

持续疲弱。 不过， 我们认为， 这种

情况在下半年将很可能改变。 理由

有三点：

第一， 欧美当前通胀形势相比

中国更为严峻。 尽管中国内地

6

月

CPI

同比涨幅高达

6.4%

并创三年新

高， 但除去翘尾因素的

CPI

上涨只

有

2.8%

左右； 美国当前

CPI

同比增

速为

3.6%

， 但除去翘尾因素的涨幅

达到

3.1%

， 甚至高于中国。 中国翘

尾因素影响下半年将逐步减弱， 未

来欧美通胀压力更大。

第二， 经济如果出现波动， 中国

首先能减少紧缩， 其次还能出台刺激

计划。 但是美国受制于通胀和高赤

字， 除非通胀大幅回落， 出台更多刺

激政策难度相比过去显著增大。 政策

使用上中国明显更为有利。

第三， 上证指数和美国标普

500

指数当前市盈率都在

15

倍左

右， 而

2000

年以来上证指数的市盈

率平均为美国标普

500

指数的

1.67

倍。 值得注意的是， 过去上证指数

和标普

500

指数市盈率如此接近的

时候只有

2005

年

7

月和

2009

年

9

月， 那两次

A

股之后的表现都显著

好于美股。

上证指数不仅远远跑输道琼斯

指数， 而且相对于

H

股也表现相对

逊色。

2009

年

7

月恒生

AH

股溢价

指数接近

150

， 如今只有

100

左右，

意味着

A

股相对

H

股从溢价近

50%

变为几乎平价。 我们认为恒生

AH

股溢价指数上半年主要围绕

100

波

动， 下半年该指数则有望回升至

110

左右。 主要是根据以下四方面

的判断：

第一， 过去几年， 随着股改大

小非的解禁，

A

股市场流通股占比

逐步上升， 再加上市场对于小市值

股票的偏好都是恒生

AH

股溢价指

数持续走低的重要原因。 不过， 随

着当前

A

股已经接近全流通， 流通

股占比继续上行空间有限， 市场对

于小盘股的狂热也显著降温， 这些

改变将减轻恒生

AH

股溢价指数的

下行压力。

第二， 由于

A

股市场相对封闭

且收益和股价都以人民币计价， 没

有汇率风险。 因此， 我们认为，

A

股相对

H

股有所溢价是正常现象。

一般来说 ，

A

股相对

H

股溢价

20%

， 也就是恒生

AH

股溢价指数

为

120

是相对合理的水平。 受制于

内地的货币紧缩政策和外围的宽松

货币政策，

A

股相对估值水平持续

回落。 内地通胀水平继续大幅上升

概率较小， 因而政策继续加码空间

也相对有限，

A

股相对

H

股溢价有

回升空间。

第三， 由于盲目看空中国地方

债务问题， 外资机构在香港有较强

的减持中资银行股的冲动。 由于香

港市场上内银股估值较内地

A

股高，

社保基金减持也偏好在港上市的中资

银行股。 考虑到中资银行股在

A

股

和港股中权重都非常高， 在这样的背

景下，

A

股走势有望好于

H

股。

第四， 从图形上分析， 恒生

AH

股溢价指数已经突破了

2008

年以来

的压力线， 未来有望形成新的震荡向

上的走势。

我们认为，

A

股相对于

H

股的

相对走势未来有几方面值得关注： 第

一， 国际板推出的进度或规模如果超

预期， 则不利于

A

股相对

H

股溢价

的提升。 第二， 小

QFII

推出的进度

或规模如果超预期， 则有利于

A

股

相对于

H

股的溢价的提升。 第三，

A

股政策放松或欧美政策从紧将有利于

A

股相对

H

股溢价的提升。

（作者单位： 东航金融）


