
券商系FOF

今年收益4.40%�

券商系 43 只基金中的基金(FOF)

产品今年以来平均收益率为 4.40%，

且超过八成 FOF 获得正收益。直逼公

募基金今年以来 4.97%的平均收益。

表现最好的券商系 FOF 为广发

理财 4 号，截至 6 月 14 日，单位净值

达到 1.0811 元，今年以来净值增长率

达 11.56%。 一季报显示，该产品投资

股票、 基金市值占基金总资产比例为

40.02%、32.76%。 主要持有广发核心精

选、上投摩根新兴动力、景顺长城内需

增长、华宝兴业新兴产业等。

申银万国 3 号基金宝今年以来收

益率超过 10%。 一季度末其主要配置

ETF 产品，如华夏上证 50ETF、华安上

证 180ETF。

此外，华泰紫金鼎锦上添花、浙商

汇金 1 号、中投汇盈基金优选、国泰君

安君得益二号、光大阳光基中宝、安信

基金宝等表现较好。 不过，今年也有 8

只 FOF 净值出现下跌。 （方丽）
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九成银行系FOF今年获正收益

证券时报记者 方丽

今年以来近九成银行系基金中的

基金（

FOF

）获得正收益，其中不少产

品收益超过

20%

。 从这类产品近期资

产配置情况看， 多数以股票配合低风

险基金的组合搭配为主， 而主动偏股

型基金鲜少有

FOF

投资经理配置。

数据显示， 目前仍在存续期的银

行系

FOF

不足

10

只。 从今年收益来

看， 大多数银行

FOF

产品小幅盈余，

而且已有

3

只产品净值超过

1

元。

证券时报记者统计显示， 截至

6

月

6

日，目前工商银行、招商银行、光

大银行旗下

FOF

合计有

9

只，除了工

商银行旗下“基金股票双重精选

1

期”

今年净值微跌外， 其余产品均获得正

收益。 其中表现最好的要数招商银行

的“金选双赢”，最新净值为

0.887

元，

而去年底净值仅为

0.6744

元，净值涨

幅达到

31.5%

。光大银行旗下的“同赢

五号

2

”

6

月

7

日的最新净值已达到

1.1028

元， 相比去年底的

0.8556

元，

涨幅也超过

28%

。 此外，光大银行的

“同赢八号”、招商银行的“招商精选”

等表现也不错。

目前净值在

1

元以上的产品增加

至

3

只， 而在今年一季度末还只有

1

只。目前净值最高的是光大银行的“同

赢五号

2

”，最新净值为

1.1028

元。 而

工商银行的“

2008

年第

3

期基金股票

双重精选”

6

月

6

日净值为

1.0784

元。

此外， 光大银行的同赢八号净值也达

到

1.0462

元。

不过，值得注意的是，目前仍有两

只

FOF

净值在

0.6

元左右， 最低达到

0.5614

元。另外几只产品净值均在

0.9

元左右。

低风险产品是

FOF

产品配置的重

头戏，尤其是货币基金持有比例较高。

而目前来看，不少

FOF

投资组合基本

以股票和低风险产品为主， 主动配置

型基金鲜少参与。

以工商银行旗下产品为例， 易方

达基金公司管理的 “基金股票双重精

选

2

号”的基金仓位仅为

8.43%

，而股

票仓位为

46.02%

。基金配置主要是低

风险产品和指数基金。

而工银瑞信管理的工商银行 “基

金股票双重精选

3

号” 投资基金热情

较高。 一季末投资基金市值占总资产

的比重为

74.78%

。不过主要是低风险

产品。

光大银行旗下

FOF

也不例外，如

光大证券管理的“同赢五号

2

”，截至

5

月

31

日，基金仓位

65.83%

，但主要投

资的是博时现金、华富货币、鹏华货币

B

、华宝货币

B

等。 “同赢五号

3-

国投

瑞兴”

5

月底基金仓位较高， 达到

82.73%

，但主要是货币和债券等低风

险产品，占据八成以上。

值得注意的是， 有相当一部分

FOF

仅投资股票市场， 基本等同于

一只灵活配置型产品。 比较突出的

是招商银行旗下的

3

只

FOF

， 均是

基金零配置， 而将多数资产配置到

股票市场上。 如招商证券管理的“招

商精选”，截至

5

月

31

日，开放式和

封闭式基金配置比例均为零， 而股

票仓位则在

83.38%

。

4

月底，广发基

金管理的“金选双赢”股票仓位更是

高达

94.17%

， 仅留有

5.37%

的可用

头寸。 博时基金管理“博时策略”，同

样是基金仓位为零， 而股票仓位达

到

86.38%

。

黄金ETF获批 投资黄金灵活便利

证券时报记者 刘明

端午节前，国泰黄金交易型开放式

指数基金（ETF）和华安黄金 ETF同日

获批，国内投资者有了投资黄金的全新

方式。 目前投资黄金有实物黄金、纸黄

金、黄金 T+D等多种投资方式。

黄金投资增添新方式

6 月 9 日，国泰黄金 ETF 与华安

黄金 ETF 获批，为国内投资者购买黄

金提供新方式， 即使用股票账户买卖

黄金。据了解，目前投资黄金有实物黄

金、纸黄金、黄金 T+D、现货黄金、黄

金期货、黄金股票、黄金主题合格境内

机构投资者基金 （QDII） 等多种方

式。 与上述投资方式相比，黄金 ETF

投资具有交易门槛低、流动性强、交易

方式灵活便捷等优势。

以华安黄金 ETF为例， 每手（100

份）对应 1 克黄金，以目前市价来算，

300 多元即可在股票账户买卖黄金

ETF。 此外，华安黄金 ETF的实金存放

在上海黄金交易所金库，如果投资者持

有累积到 30万份额，即 3公斤金砖，可

向上海证券交易所申请提取实金。

在产品交易设计上， 华安黄金

ETF 采取“T+0” 规则，可以有效提高

资金使用效率。 而国泰黄金 ETF的交

易机制细节目前暂未披露， 不过公司

表示将引入独有的授权参与人方式提

升 ETF的流动性，具体细节未作说明。

国泰基金副总经理周向勇透露，

作为市场上新的投资品种，黄金 ETF

会带来相应的交易机会，如期现套利、

折溢价套利等。

黄金仍有长期配置价值

今年以来，黄金价格一路下行。截

至 6 月 14 日，纽约商品交易所黄金价

格为 1390.5 美元 / 盎司。

永安期货研究员朱明春表示，黄

金作为一种贵金属，其工业需求少，但

货币属性非常强，是传统保值、增值、

对冲通胀最佳工具。 但近几年全球经

济并不景气， 各国实施宽松货币政策

后，并没有导致通胀，而今却出现了通

缩迹象。 这消弱黄金的对冲通胀的功

能，客观上减少了黄金的投资需求。

朱明春认为， 从目前各国货币政

策周期来看，2014 年底前， 低通胀与

低利率同在， 黄金因此也将进入一个

漫长的调整周期。

申银万国黄金高级分析师牛野也

认为，国际金价已经进入熊市。全球通

胀形势良好使金价上涨失去支撑。 全

球机构也没有增持黄金的迹象， 表明

他们仍在看空黄金， 虽然世界各地的

散户在趁低消费黄金， 但他们显然无

法和机构博弈。

不过也有专家认为黄金价格会有

一定支撑， 且长期来看黄金仍是投资

者做资产配置的重要品种。

中国黄金协会副会长张永涛近日

表示， 目前黄金的生产成本在每盎司

1000 美元至 1200 美元之间，当下金价

已跌至 1300 美元一线，再度大幅下跌

的可能性有限。 中国银行上海分行高

级交易员徐明也认为， 虽然国际金价

短期内有再度探底的可能， 但基于国

际黄金基金(SPDR)等机构的黄金持仓

成本在 1250 美元左右，如果金价跌到

1200 美元之下，或会增持加仓。

一位黄金 QDII 基金经理表示，

推动黄金上涨的因素近期未出现明显

变化， 黄金价格的波动更多的是受投

资市场的情绪影响， 特别是对于量化

宽松政策退出的担忧。 由于黄金的走

势与其他投资产品的低相关性， 投资

者应该坚持并配置黄金作为投资组合

的重要组成部分。

国内债市资产证券化时代来临

陆文磊

�近期与债券市场发展相关的重

大政策接连出台， 部分政策涉及资产

证券化业务。首先证监会

2

月发布《证

券公司资产证券化业务管理规定

(

征

求意见稿

)

》， 全面规定券商从事资产

证券化业务，然后银监会

3

月颁布《关

于规范商业银行理财业务投资运作有

关问题的通知》，全面监管商业银行理

财业务尤其“非标准化债权资产”理财

业务，此外，上交所也于

3

月公告，为

资产支持证券提供转让服务。 政策的

密集出台预示国内债券市场资产证券

化时代可能很快到来。

资产证券化是将非标准化、流动性

差的基础资产通过中介机构集中购买

和重新拆分转让等方式变为标准化、流

动性好的资产。转让方实现资产从表内

向表外的转移， 投资者则满足需要：一

是实现信用增级，通过外部担保人或内

部分层设计， 满足各类投资者需求；二

是标准化处理非标准化资产，使产品面

值、期限等方面与普通债券类似，更易

被接受；三是实现流动性，标准化的资

产证券化产品比非标准化资产更易定

价和转让。 因此，资产证券化产品是能

实现多方共赢的金融工具。

资产证券化产品在发达国家债券

市场占据重要地位， 是债券市场三大

金融工具之一。以美国为例，其资产证

券化范围涵盖抵押担保证券、 信用卡

贷款、助学贷款等基础资产。 据统计，

2006

年美国资产证券化市场规模近

9

万亿美元，远超国债

4.3

万亿美元和企

业债

5.2

万亿美元。但许多资产证券化

产品过度打包增信， 投资者很难理解

其复杂的结构和隐藏的风险， 最终导

致

2008

年美国次贷危机。 由此可见，

过度资产证券化存在不稳定性， 但适

度证券化对整个金融体系利大于弊。

我国资产证券化试点始于央行和

银监会在

2005

年联合发布《信贷资产

证券化试点管理办法》，不过在推出两

批试点产品后处于停滞，直到

2012

年

才启动新一轮试点。

现阶段大规模推行资产证券化的

市场基础已趋于成熟。首先，近年通过

信托贷款、委托贷款、银行票据等方式

进行的表外融资业务规模庞大， 银监

会八号文颁布后， 这些非标准化债权

都面临着“标准化”，给资产证券化业

务提供大量基础资产。长远来看，银行

体系资产负债期限错配愈加严重，信

贷资产证券化将成为银行改善资产负

债结构的重要途径；其次，在全民理财

和金融工具创新加快的背景下， 无论

是机构投资者还是个人投资者都渴望

更多收益率较高、 价格和信用风险可

控的金融产品， 而资产证券化品种提

供了极佳对接；最后，经过几轮试点，

各类参与主体都具备一定的产品设

计、定价经验，为将来拓展基础资产范

围， 设计和投资更复杂的产品提供了

良好基础。 （作者单位：汇添富基金）

财富视点

Wealth View

台湾近期掀人民币投资热

今年

2

月起， 两岸货币清算机制

正式启动， 台湾地区正式开放当地银

行办理人民币存款业务， 人民币存款

快速成长。据台湾主管机关统计，截至

4

月中旬， 台湾地区人民币存款余额

突破

500

亿元大关。

香港自

2004

年开办人民币业务

以来， 经过约

5

年的时间才达到

500

亿人民币的规模， 而台湾地区却在几

个月内就达成这个目标， 其速度可谓

飞快。金融业者预计，到今年底之前台

湾人民币市场有望达到

1500

亿元的

规模，而到

2015

年时，预期存款规模

有机会达到

2500

亿元至

3000

亿元人

民币，其发展速度远超香港市场。

为何台湾当地对人民币的有如此

大的需求？主要来自两方面：首先是投

资需求， 台湾投资人一直有很强的外

币投资兴趣， 最大的原因就是台币利

息长期处于低水位， 台湾民众为了多

赚点利息钱，从早期投资美元、欧元，

到后来风行投资澳元、新西兰币、南非

币等高息货币，人民币为目前的新欢，

加上台湾人民币清算业务有所谓 “超

港待遇”，台湾的人民币定期存款利率

达

2%

至

3%

，人民币牌告利率还优于

香港， 因此吸引很多投资人转投人民

币资产， 希望可以赚到更多的汇差与

利差。

另一个更重要的原因是， 人民币

在台湾有庞大的实际需求。 两岸长期

进行密切的实业投资与贸易往来，尤

其是台湾持续多年的大陆投资热潮。

据统计， 目前有数千家台湾企业在大

陆开展业务， 两岸贸易额每年达近

1700

亿美元， 根据台湾业界资料数

据， 如果再加上两岸投资额和双向汇

款额，每年两岸资金流达

6000

多亿美

元， 许多台商都有大量的人民币收支

和贸易需求， 这与香港以金融投资为

主的情况大不相同， 而巨额的实业与

贸易需求使得台湾的人民币市场发展

基础更为稳固， 加上目前快速成长的

台湾旅游热， 当地人民币的实质需求

也在上升， 因此部分市场人士甚至认

为台湾的人民币市场规模终会超过香

港市场。

由于台湾的人民币资金池急速扩

大，也需要发展相对应的投资渠道，资

金必须寻找投资出口， 因此台湾金融

业者也纷纷推出人民币产品， 银行推

出各式各样结构商品与人民币计价的

宝岛债

(

有如香港的点心债

)

，保险业者

忙推人民币保单， 基金公司则规划发

行人民币计价的基金产品， 等到台湾

RQFII

等直投大陆的业务正式放开

后， 台湾人民币市场的发展前景将更

被看好

,

未来两岸金融交流与合作也

会更加密切。 （方正富邦）

未雨绸缪 养老不愁

孔伟

毛泽东时代有一句名言

：

手中有

粮

，

心头不慌

。

如今粮食问题确实不

用

“

慌

”

了

，

只要手中有钱

，

吃饭问题

不用发愁

。

现如今很多人愁的

，

是退

休后的养老问题如何解决

。

至少

，

生

活水准不能低于在岗工作时

。

于是不少人开始算账

，

也有不少

热心人在媒体上帮别人筹划

，

得出的

结论让人大吃一惊

：

有说需要

300

万

-500

万元才能安度余生的

，

有说

700

万

-1000

万也未必够的

…

吓坏了

许多为退休生活未雨绸缪的中青年

工薪一族

。

我们真的需要这么多养老金吗

？

也

许

。

但是

，

难道那些养老金都是

“

死钱

”，

用一分少一分吗

？

未必

。

笔者在这里向

大家介绍一种方法

：

5

年定期滚存法

。

有人可能要说了

：

存款谁不会

？

那么低的收益率

，

靠存款养老

，

做梦

去吧

！

其实

，

存款也是一种理财方式

，

靠存款养老不是梦

，

并且简便易行

。

虽然收益偏低

，

但几无风险

，

同时也

与其他理财方式并行不悖

。

假定一位男士

（

我们权且叫他李

先生

）

今年

50

岁

，

还有

10

年退休

，

担心

退休后的退休金不能满足现在的生活

水平

，

届时需要在每月退休工资的基础

上增加

5000

元左右才能持平

（

部分考

虑了通胀因素

）。

现在夫妇俩每月收入

除去消费后能够结余

8000

元左右

，

平

时也就将这些钱存在银行活期账户里

，

或进行股票等投资

，

只是这些年来股票

亏多赢少

。

后来一件小事改变了他们的

投资习惯

，

且退休后的资金需求问题也

因此迎刃而解

———

一家城市商业银行

在他们家附近开了支行

，

偶然听到的

消息是这家银行

5

年期存款利率在基

准 利 率 基 础 上 上 浮

10%

，

达 到

5.225%

，

5

年下来就是

26.125%

！

回到家里

，

李先生和夫人算了一

笔账

：

从现在开始

，

每月只需存入

8464

元

，

也就是说在以前每月结余

8000

元的基础上再补上

464

元

（

这笔

为数不多的钱完全可以从积蓄中提

取

），

连存

5

年

，

5

年后每月到期的本

息和为

10675.22

元

；

届时仍坚持每月

存入

8464

元

，

与每月到期的

10675.22

元加在一起

，

计

19139.22

元

，

再存

5

年定期

，

依次滚动

。

到退休时

，

每月便

有一笔

5

年期的定期存款到期

，

而利

息正好是

19139.22×26.125%=5000.12

元

！

更重要的是

，

从此无需动用本金

，

这笔钱每月会自动产生

5000

元的利

息收益

，

作为夫妇俩维持退休前生活

的一种补充

。

一旦某位老人故去

，

还可

以为伴侣和儿孙们留下一笔数目不算

太小的遗产

。

前面的数字只是为了计算方便

，

其

实我们完全不必拘泥于固定的数额

，

当

月结余多则多存

，

少则少存

（

但不能不

存

），

时间一长就习惯成自然了

。

有人担心通胀导致的货币贬值问

题

，

实际上

，

这些年来大多数情况下即

使是一年期存款也还是有正收益的

，

更

何况长期存款

。

况且此时我们重点考虑

的不是通胀水平问题

，

也不是利率高低

的问题

，

而是届时我们能够领取到的利

息绝对数究竟有多少的问题

。

为防止十年后每月补充

5000

元

仍可能不足以养老的尴尬

，

还可以做

一点小小的改进和补充

：

我们不可能

每到发薪日或退休后取息日正好将所

有资金全部花光吧

？

那么

，

将未花完的

钱直接加盟到滚存大军里如何

？

在增

加本金的同时

，

也不会对我们的生活

造成任何影响

，

对不

？

假如遇上利率调整

，

我们又该怎么

办呢

？

很简单

，

为保证届时利息收入的

绝对值不变

，

也应对存入资金进行相应

调整

。

利率肯定不会是单向调整

，

总体

而言存入资金量的变化不会太大

。

年轻人的补充养老金问题更好解

决

：

只需每天省下一包烟钱

、

一瓶酒

钱

，

甚至是每月早已预算好的准备打

牌输掉的钱

……

并将节省下来的钱

“

随手存

”，

相信金钱的复利效应

，

养老

自然有保障

。

当然

，

这里所说的只是我们养老

保障中的一部分

，

社保

、

商业保险以及

各种投资等也是必要的

，

如投保重疾

险

、

意外险

，

股票或基金

、

艺术品

、

黄

金

、

房产投资等

。

多重保障

，

多重收益

，

方能使我们的老年生活无忧无虑并充

满乐趣

。

黄金挂钩结构性产品

未实现最高预期收益占比最高

据普益财富统计数据显示， 今年

年

1-5

月份，国内商业银行发行的结

构性产品共计

730

款。 从挂钩对象来

看，挂钩汇率和利率的产品仍然最多，

二者发行数量分别达到

285

款和

142

款，总体占比达到

58.49%

。挂钩价格、

股票和指数的结构性产品分别为

87

款、

85

款和

45

款，挂钩上述

5

类对象

的结构性产品占到结构性产品发行总

量的

88.22%

。 另外，未透露挂钩对象

的结构性产品主要为广发银行发行的

“‘薪加薪

16

号’ 人民币理财计划”系

列产品以及光大银行发行的 “阳光理

财‘

A+

计划’”系列产品。

从发行主体来看， 恒生银行以

183

款的发行量位列第一，渤海银行、

广发银行、 南洋商行和汇丰银行分别

以

117

款、

77

款、

74

款和

62

款的发行

量位列第二至第五。

从到期情况来看，

2013

年

1-5

月

结构性产品共到期

686

款， 其中有接

近一半的产品未公布到期收益率。 在

公布了到期收益率的

360

款产品中，

实现最高预期收益率的有

300

款，占

比超过八成。 未实现最高预期收益率

的产品共有

57

款，尽管未实现最高预

期收益率的产品中挂钩汇率产品数量

最多，但是从占比来看，黄金挂钩结构

性产品占比最高， 达到已公布到期收

益率产品数的

50%

。 （孙晓辉）
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