
B10 理财视野

“乌龙”理财 谁在欢乐谁在哭

看市 今年上半年，股市持续低迷，新股申购出现亏损，基金吸引力下降，楼市遭遇限购。在此背景下，“吸金大王”非银行理财产
品莫属。据普益财富统计数据，今年上半年商业银行共发行8497款理财产品(不包括对公产品)，发行规模达8.51万亿元。

不过，值得注意的是，尽管上半年国内通胀一直处于高位，不少银行把抗通胀作为噱头吸引投资者，但是理财产
品收益率真正跑赢通胀的仍然是少数。数据显示，上半年到期的7731款理财产品中，到期收益率跑赢5月份CPI增
速5.5%的理财产品只有186款。

综观今年上半年理财产品“乌龙榜”，发现
其中不少都是去年的明星产品。理财市场的
跟风、追高，恰恰体现了发行人的短视及投资
者的不成熟。

一份今年上半年的到期银行理财产品收益
统计显示，最差的累积亏损45%，更有45款理财
产品实际到期年化收益率低于1%；靠“天”吃饭
的基金业绩更不理想，上半年纳入统计的217只
标准股票型基金平均业绩为-8.03%，所有主动
投资股票方向的基金中仅24只获得正收益，并
且收益差距不大，最高者仅为6.89%；投资连接
保险账户以往的明星产品也从云端坠落，去年的
头名状元泰康进取则跌落至百位外。

在今年上半年到期的理财产品中，到期收

益率为零或负收益的有11款理财产品。荣登
“乌龙榜”首位的是华夏银行的创盈7号，其展
期后实际到期收益率为-22.4%，算上726天的
投资期，到期累计亏损了近45%，该行同时还有
四只与A股挂钩自动赎回型理财产品，收益最
终挂零。其次为招商银行，共有3款产品到期
实现零收益，广发银行也有一款产品实现零收
益。而外资银行中的花旗银行也有2款产品出
现“乌龙”，一款零收益，一款-3.22%。

债券市场表现更是如此。债券基金 2010
年平均净值增长率达到 7.06%，成为当年最赚
钱的基金品种。赚钱效应一出来，债券基金发
行的高峰期接踵而至。数据统计显示，截至6
月 30 日，2011 年上半年就有 23 只债券型基金

先后成立，平均首发规模达到20.85亿份，其中
富国天盈分级债基更创下了三天吸金超过80
亿元的债券基金发行纪录。但今年上半年的
债市摇身一变，同期业绩表现为3年来最差。

更不好的是，投资者对一些银行发售或代
销的产品已经产生不信任感。“银行也会忽悠
人的”、“他们总是按照提成多少来给我们推荐
产品”成为不少投资者的“心病”。

事实上，我们应当客观看待出现亏损的理
财产品，如果是由于基本面情况造成的，那么
持有人不妨多给一些时间。正如市场中不少
有识之士所言，当前股市和基金都处在两年来

“最艰难的时候”，无论理财机构还是投资者都
特别需要坚持。 来从严
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财
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国联安债券组合管理部总监冯俊表示，
对于债券市场而言，法定存款准备金率的调
整将引发资金紧缩效应，信用债短期内仍面
临调整压力。对银行间市场而言，资金面的
紧张将导致短融利率稳步上升，此次存款准

备金率的调整将使得短融利率再度面临压
力，特别是资质较高的短融品种。

对于下半年的投资，冯俊表示，未来经济
走缓是大概率事件，权益性资产的估值将会
下移，债券类资产吸引力将会提升。经济滞

涨格局已形成，加息等紧缩政策对债券收益
率的冲击已经明显减弱，最近一次加息后，债
券收益率几乎没有太大变化，债券价格已经
包含了加息预期，整体债市会保持目前震荡
市的行情，信用债具有正收益。

风格指数基金再度面世
华宝兴业上证 180 成长 ETF 于 7 月 4

日起正式发行，其联接基金也将自 7月 11
日发行，这昭示着风格指数基金产品将再
度面世国内市场。

点评：目前A股市场的估值整体处于
合理估值的低端，未来随着调控政策企稳、
整体需求好转，市场有望走出波段性的上
升阶段，估值较低的成长性周期行业的吸
引力将不断提升，因而上证 180 成长 ETF
及联接基金具备良好的中长期投资前景。

保基市场再迎重磅新星
兴业全球基金公司旗下首只保本基

金——兴全保本混合型基金于 7月 4日起
正式发售。该基金是一只同时采用 TIPP
和 OBPI 策略的保本基金。其保本策略设
计较为灵活，如果能准确的根据市场环境
在 TIPP 以及 OBPI 策略中进行切换，将能
有效提升基金整体业绩。

点评：从市场环境来看，当前A股市场
震荡概率较高，对于稳健投资者而言，在这
种市场情况下，风险程度相对较低、收益稳
健的保本型基金是资产配置的不错选择。

主打养老理财债基将发
工银瑞信基金旗下第5只债券基金——

工银添颐将于 7月 8日起发行。该基金通
过不同的生命周期阶段制定不同的战略资
产配置，使基金在每个运作周期内的风险
收益水平逐步降低。

点评：考虑通胀对资产的侵蚀，工银添颐
基金的业绩基准定为：五年期定期存款利
率+1.5%。该基金将以追求绝对收益为投资
目标，通过稳健的投资策略，积极为投资者谋
求超过银行同期存款利息的回报。 来从严

交银增利基金经理李家春表示，历史上
来看，GDP 增速的波动方向并不必然决定
CPI 的走向，但 GDP 实际增速与潜在增长率
的相对关系发生变化时，往往就是 CPI 逆转

之时。从今年二、三季度GDP增速的一致预
期来看，大约在 9%～9.5%，即便考虑到潜在
增长率的缓慢下降，这仍很有可能是一个低
于潜在增长率的增长水平。因此年中CPI出

现趋势性转折的可能性较大。
另外，货币供应通过与货币需求的匹配间

接影响物价水平。在目前持续收紧的货币政
策下，货币因素也不再支持通胀上升。来从严

“下半年债券类资产吸引力或将提升，债券投资或将迎来较好布局机遇。”

“如果货币政策没有重大变化，那么持续下降超过一年并已经处于较
低水平的M1将制约通货膨胀的进一步上升。”

债市

调控
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