
工作室

2013年11月25日 星期一

编辑：江华 美编：张洁 (0755)83509024

中国基金报

B2

Planning

目标收益7%�构建低风险基金黄金组合

中国基金报记者 杨磊

年化收益

7%

的保险理财产品淘宝

上线

10

分钟卖出

1

亿！ 年化收益

6.8%

的银行百万高端理财上线即被疯抢！ 年

化收益

6%

的基金

A

类份额淘宝上线当

日卖出

2.2

亿！

理财市场青睐那些年化收益率

6%

以上的理财产品，特别是预期收益

率

7%

左右的产品。 除了这些热销产

品

,

投资者还有什么渠道可以实现

6%～

7%

的年化收益

?

《中国基金报》 理财工

作室以货币基金、分级低风险（

A

类）

份额和杠杆债基为组合， 精选出

5

组

目标年化收益率

7%

左右的理财产品，

供投资者参考。

保流动：首选大公司T+0货币基金

� � � �货币基金是目前低风险理财产品中

流动性最好的理财产品之一， 目前主流

的货币基金年化收益率在

4.5%

到

5%

之

间，并且还有缓慢上升趋势，预计未来将

向

5%

左右进军。

投资者可以通过各家基金公司网

上银行开户购买货币基金，享受一定限

额内的赎回“

T+0

”，提高货币基金的流

动性。

不少基金公司也推出了网上银行类

货币基金的理财工具， 投资者将资金转

到该账户即可分享对应货币基金的收益

率，例如，华夏基金“活期通”，广发基金

“钱袋子”等理财工具。

在具体产品方面， 选择大型基金公

司旗下的货币基金更能保证较高的收益

率，例如华夏现金、南方增利

A

、易方达

货币

A

、广发货币

A

等产品。

稳收益：精选分级基金低风险份额

近几年深交所分级基金大发展，分

级基金低风险份额已经有超过

50

只产

品，《中国基金报》理财工作室通过成交

量和预期收益率两轮筛选，选择了银华

稳进、 创业板

A

、 聚利

A

和申万收益

4

只产品。

分级低风险份额首先要有一定的

流动性，将日均成交量高于

200

万的分

级基金筛选出来，第二轮进行收益率筛

选，由于目标收益率需要达到

7%

左右，

在折价率不变情况下， 从中筛选出预期

年收益率

6.5%

以上的分级低风险份额。

4

只产品各有优势， 银华稳进最大

的优势是成交最活跃， 日均成交量超过

1

亿元； 创业板

A

最大的优势是规模不

断增长，成交量收益率配比合适；聚利

A

最大的优势在于有到期日， 持有到期不

受折价率变化影响； 申万收益最大的优

势在于收益率高， 折价率不变的情况下

年收益率可达

8%

左右。

博杠杆：关注明年到期杠杆债基

折价交易的杠杆债券基金也是可

投资的重要选择，理财工作室选择产品

时首先将流动性最差的产品剔除，然后

根据折价率和到期时间综合分析，将丰

利

B

和裕祥

B

作为两个主要可选投资

标的，两只产品

2014

年

6

月或

11

月到

期， 主要投资收益率来源于三个方面，

第一是折价带来收益，第二是母基金投

资收益，第三是杠杆投资扣除资金成本

后收益。

工作室以预期母基金年化收益

3%～

7%

，杠杆债基到期折价

0.5%

，测算出主

要收益率分布区间对应的投资收益率，

收益率

6%～21.6%

。

不过需要注意的是， 这两只杠杆基

金对应的

A

类份额今年

11

月和

12

月

开放申赎，份额预计将有所减少，导致杠

杆比例有所下降。

综合策略：核心卫星投资

综合以上三类投资产品的优势和劣

势，综合收益率、流动性、风险等方面的

因素， 投资者采取核心卫星式投资策略

较合适。核心为分级低风险份额，投资比

例最大，超过

50%

，辅助以货币基金和

杠杆债券基金进行投资。

配置 20%～30%货币基金

货币基金最大的优势是流动性好，

基金公司网上直销可以实现 “

T+0

”，相

比目标收益率

7%

来说， 劣势在于投资

收益率较低， 因此货币基金投资比例不

能太高， 太高了不利于提高整个投资组

合的投资收益率。

配置 50%～70%分级低风险份额

分级低风险份额的主要优势在于流

动性好， 银华稳进日均成交量超过

1

亿

元，投资收益率适中，和

7%

的目标收益

率相近，主要劣势在于交易价格有波动，

特别是申万收益受到股市的影响很大，

投资收益率将出现波动， 因此投资申万

进取单只产品的比例不适合太高， 最高

不超过

20%

。 同等类型情况下，优先选

择成交更加活跃的银华稳进， 配合另外

3

只分级

A

类份额进行投资。

配置杠杆债基 10%～20%

� � � �杠杆债券基金产品的最大优势在

于预期投资收益率较高， 母基金年收

益率为

3%

， 投资丰利

B

一年也能有

8%

收益， 当母基金投资年收益率在

5%～7%

时， 杠杆债基投资年化收益率

可达

12.5%～21.6%

左右， 有助于提高

整个组合的投资收益率。 但杠杆债基

的主要劣势在于成交量不大和债市仍

有不确定性。 两只封闭债基的日均成

交量只有

160

万到

380

万， 成交量不

是很大。

五大投资组合建议

NO.1

T+0货币基金

一般货币基金赎回是一

天或两天到账， 而基金公司

网上交易的货币基金或类货

币基金理财工具实现了网上

直销客户的“T+0” 交易，即

在交易时段赎回货币基金或

类货币基金理财工具时，资

金最快 1 分钟到账， 马上就

可以到 ATM 机上取现或者

到银行取款， 资金使用更加

便捷。需要提醒的是，并不是

所有银行都支持 24 小时货

币 基 金 “T+0” ， 二 是

“T+0” 货基一般有金额限

制， 多数基金公司是当日 5

万～20 万。

分级基金低风险

（A类）份额

分级基金低风险份额是

一种在深交所上市的产品，

必须拥有深市 A 股证券账

户才能投资， 一只基金被分

成两类份额， 杠杆份额向低

风险份额借钱投资， 每年固

定给低风险份额一定的收益

补偿， 不少低风险份额折价

交易， 实际的预期年收益率

要比约定的收益率更高一

些。 大多数分级低风险份额

没有到期时间， 债券类分级

低风险份额有的具有到期时

间， 到期后转型期间给投资

者一次赎回基金的机会。

杠杆债基

债券分级基金中的杠杆

份额， 需要定期向债券分级

基金的低风险份额支付一定

的收益， 投资中具有比较高

的杠杆， 母基金的一年收益

率多赚 1%，杠杆份额最多可

以多赚 4%。杠杆债券基金一

般都有一个到期时间， 距离

到期时间越近， 折价率或溢

价率水平越低， 逐渐向平价

或折价 0.5%的方向发展，杠

杆债券基金到期后都会给投

资者一个赎回机会， 赎回费

率一般为 0.5%。

核心卫星

投资策略

一种资产配置策略。 通

俗来讲， 就是将投资资产分

成两部分， 每个部分一般分

别由不同的投资组合组成 ,

其中一个部分在整个投资组

合中所占的权重更大些，对

整个投资组合的安全和收益

起到“保驾护航” 的决定性

作用，因而称之为“核心” ；

另一个部分在整个投资组合

中所占的权重略小， 以核心

组合为基本依托， 但就像一

颗颗卫星围绕着大行星遨游

太空一样。

NO.2

NO.3

NO.4

NO.5

� � � �●该组合在利用货币基金保障一定无风险收益后， 通过配置到期收益率较高的

分级基金优先份额和杠杆债基，来达到获取超额收益的目的。但是组合的目标持有期

限不明，而持有期限长短对优先份额折溢价波动有重要影响。 并且，分级基金优先份

额要始终受债市波动影响，再加上配有分级债基进取份额，整个组合获利情况受未来

债市走势影响大。 （好买财富）

●该组合比较稳健，流动性较好，同时在一定程度上兼顾了进取性。 需要注意的

风险为：债市目前处于调整阶段，杠杆债基当前波动会比较大，同时股市对股票型 A

类的表现影响较大，短期波动也会比较大。 （众禄基金）

� � � �●该组合丰利 B 占比提高，提升了进取性。 考虑到这只基金明年 11 月到期，而

当前折价率为 5.43%，具有安全垫，风险可控。 加之当前债市虽仍处于调整阶段，但大

幅下跌的空间并不大，未来一年内企稳概率更高，所以，该类份额占比 20%的比例并

不会给组合带来过大的风险。 （众禄基金）

●该组合与组合一构造思路相同，组合收益除受债市影响较大外，需要注意申万

收益的条款很特殊，目前处在向上 2 倍杠杆，向下没有保底的状况，未来即便回升至

普通优先份额的状态，其向下的安全边际也非常有限，在股市没有明确上升趋势的情

况下，极有可能再次陷入目前的状态，介入这一份额须对持有期内股市的后续表现有

明确的判断。 （好买财富）

� � � �●该组合实质上是在组合二的基础上， 将 10%的分级基金优先份额替换为了货

币基金，由于配置申万收益的比例达到 20%，因此较组合二更为激进。 但是分级基金

A 份额的约定收益率已经高于货基收益上限，并且还有折价的收益，替换货基的意义

不大。 （好买财富）

●该组合货币基金占 30%，而风险相对较高的申万收益与丰利 B 的比例一共增

加到 40%，进取性提升，组合短期波动增加。但是从一年的时间来看，组合获取预期收

益的概率还是比较高的。 申万收益受股市波动影响较大，若股市上涨收益率也值得

期待，但需要注意，若股指持续调整，短期波动也会比较大。 （众禄基金）

� � � �●该组合配置较分散，杠杆债基增加到两只：丰利 B 与裕祥 B。 裕祥 B 明年 6

月到期，目前折价率 4.98%，具有不错的安全垫，杠杆倍数较丰利 B 高，对股市参与

度也高一些，波动相对较大，进取性也相对更好。 需注意的是，裕祥 B 距到期日仅

有 7 个月，若期间债市表现不佳，价格上涨可能无法达到预期。 （众禄基金）

●该组合收益仍然受债市波动影响，申万收益也会加大收益率波动。 并且，流

动性存在一定风险，如博时裕祥 B 流动性较差，常年日成交量 160 万左右。

（好买财富）

� � � �●该组合属所有组合中最激进的。组合想利用分级债基进取份额，搭配相应比例

的优先份额，可还原一只普通债基，采用其他高到期收益的优先份额，获取超额收益。

然而，裕祥 B 杠杆很高，以目前的状态，相当于一个“可套利的普通债基” ，与固定收

益组合目标有偏离。 （好买财富）

●该组合中银华稳进占比达 30%，目前来看，其折价率为 9.13%，在当前市场形

势下，收窄空间不是很大，不过定期折算机制的存在能够为投资者提供较为确定的收

益，6.6%的预期收益是合理的。 （众禄基金）

（本版制表：杨磊 梁智峰/制图）

4只分级A类优劣分析

两只杠杆债券基金各项指标

6只交易型基金流动性情况


