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基金速报 

 

光大保德信量化核心基金净值 (360001) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 0.9501 0.9314 0.9412 0.9284 0.9317 

累计净值（元） 2.9538 2.9351 2.9449 2.9321 2.9354 

业绩比较基准：90％×富时中国 A200 指数＋10％×同业存款利率 

 

光大保德信货币市场基金收益 (360003) 

日期 20110313 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

每万份基金净收益 (元) 1.1658 0.5791 0.5515 0.5583 0.7948 0.5998 

7 日年化收益率 (%) 2.3090 2.2650 2.2670 2.2250 2.3970 2.2400 

业绩比较基准：税后活期存款利率 

 

光大保德信红利基金净值 (360005) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 2.5099 2.4701 2.4935 2.4651 2.4658 

累计净值（元） 3.1679 3.1281 3.1515 3.1231 3.1238 

业绩比较基准：75%×上证红利指数＋20%×天相国债全价指数＋5%×银行活期存款利率 

 

光大保德信新增长基金净值 (360006) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.3418 1.3217 1.3397 1.3224 1.3273 

累计净值（元） 2.6218 2.6017 2.6197 2.6024 2.6073 

业绩比较基准：75%×富时中国 A200 成长指数＋20%×天相国债全价指数＋5%×银行同业

存款利率 
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光大保德信优势配置基金净值 (360007) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 0.7958 0.7823 0.7927 0.7793 0.7803 

累计净值（元） 0.7958 0.7823 0.7927 0.7793 0.7803 

业绩比较基准：75%×沪深 300 指数＋25%×天相国债全价指数 

 

光大保德信增利收益（A 类）基金净值 (360008) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.0910 1.0920 1.0940 1.0950 1.0960 

累计净值（元） 1.1450 1.1460 1.1480 1.1490 1.1500 

业绩比较基准：中信标普全债指数 

 

光大保德信增利收益（C 类）基金净值 (360009) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.0870 1.0880 1.0900 1.0910 1.0920 

累计净值（元） 1.1350 1.1360 1.1380 1.1390 1.1400 

业绩比较基准：中信标普全债指数 

 

光大保德信均衡精选基金净值 (360010) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.1934 1.1765 1.1851 1.1696 1.1742 

累计净值（元） 1.3134 1.2965 1.3051 1.2896 1.2942 

业绩比较基准：75%×沪深 300 指数收益率+25%×天相国债全价指数收益率 

 

光大保德信动态优选灵活配置混合型证券投资基金 (360011) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.0520 1.0410 1.0470 1.0370 1.0350 

累计净值（元） 1.1520 1.1410 1.1470 1.1370 1.1350 

业绩比较基准：55%×沪深 300 指数收益率+45%×中信标普国债指数收益率 
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光大保德信中小盘股票型证券投资基金 (360012) 

日期 20110314 20110315 20110316 20110317 20110318 

基金净值（元） 1.1735 1.1610 1.1787 1.1568 1.1512 

累计净值（元） 1.2035 1.1910 1.2087 1.1868 1.1812 

业绩比较基准：75%×中证 700 指数收益率+25%×中证全债指数收益率 
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光大保德信观点 

股票市场综述 

上周市场在日本地震、海啸、核危机三重打击下，全球市场剧烈动荡，海外各市场都出

现了大幅回落，相比而言，国内市场和海外市场相关性降低，波动不大。上证最低下摸

2850.95 点，收于 2906.85 点，下跌 0.92%；深成指下跌 0.98%，收于 12721.99 点；成交量

同比持平。在日本地震等因素的影响下，A 股市场相关行业出现不同程度影响，受益于地震

重建和出口等行业都出现一定幅度上涨，而核电等板块出现一定下跌；而新能源光伏、风电

等出现较大幅度上涨。 

前周五日本附近海域发生 9 级地震并引发海啸，此次地震是日本有史以来最强的地震，

目前已造成超千人死亡，超万人失踪。同时，地震引发日本福岛核电站爆炸，并出现了核泄

漏事件，后续影响仍有可能加剧。此次日本地震对日本经济短期将造成较大影响，特别是部

分行业的国际供需将造成影响。 

上周日本的福岛核电站 4 个核电站陆续发生事故，受损程度不同，日本东京电力公司和

自卫队尝试各种方式缓解事态恶化，但是福岛第一核电站的几台机组仍出现了向不利的方向

发展的趋势，事态发展极度复杂，日本受到的危机影响将非常深远和严重。 

3 月 18 日（周五）中国人民银行宣布，从 2011 年 3 月 25 日起，上调存款类金融机构

人民币存款准备金率 0.5 个百分点。是为年内第三次，存款准备金再次创出历史新高，显示

中央在从紧的方向上仍然不变，对资本市场流动性形成一定压力。由于二月的外汇占款和最

近陆续到期的央票规模仍然巨大，使得短期的货币政策工具使用显得非常重要。 

地震以来，对资金回流的预期使得日元升值，股指下跌，对金融市场波动性预期大幅提

高，为提高经济和金融市场的稳定性，周末 G7 集团决定干预汇市，短期内稳定的日元汇率

符合 G7 集团的利益。短期的干预将稳定日元汇率，同时有利于国际金融市场稳定。 

未来一段时间仍需要密切关注日本核危机发展的程度，短期来看对国内影响有限，国内

市场影响不大；但是其中期影响需要认真评估，勿妄下结论。 

 

 

 

表 1. 上证指数表现 

当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.33% -0.92% -1.20% 0.24% 0.45% -4.57% 3.52% 27.37%

资料来源：WIND 咨询，截至 2011 年 3 月 18 日 

 

表 2. 基准－新华富时 A200 指数表现 

当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.46% -1.07% -2.02% -0.10% -0.02% -0.53% 2.64% 34.78%

资料来源：新华富时网站，截至 2011 年 3 月 18 日 
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表 3. 基准—上证红利指数表现 

当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.21% -0.92% -1.80% 0.76% 2.07% -9.24% 4.88% 18.16%

资料来源：WIND 咨询，截至 2011 年 3 月 18 日 

 

图 1. 市场基准指数走势（2006 年 1 月 4 日-2011 年 3 月 18 日） 
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资料来源：Wind 资讯 

图 2. 其他市场指数一周涨幅  （2010 年 3 月 11 日－2011 年 3 月 18 日） 
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资料来源：Wind 资讯 

 

债券市场综述 

上周央行公开市场净回笼 490 亿，到期 1810 亿，回笼 2300 亿，其中发行 3 个月期 500

亿，利率持平于 2.7944%，1 年期央票放量发行 100 亿，利率上行 20bp 至 3.1992%。上周还

进行了 600亿 91天的正回购操作，利率持平于 2.8%，1100 亿 28天正回购，利率持平于 2.5%。

上周债券一级发行量不大，其中 10 年期国债得到市场热烈追捧。10 年期国债 300 亿，最终

票面利率 3.83%，认购倍数 2.14 倍；7 年国开固息 4.25%，全场认购倍数 1.88，边际倍数
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3.44；7 年 SHIBOR 浮息中标利差-15bp,票面利率 4.05%，边际倍数 3.7。上周在政策真空的

情况下，资金利率低位徘徊，虽然央行进行了千亿正回购，并且央票继续放量，短期利率仍

呈下行态势，其中 1 天和 7 天回购利率下降 2bp 和 3bp。而 14 天的上升则反映了月底季末

的备付需求。本周资金到期量仅为 1090 亿，而央行又上调了存款准备金率，预计月底季末

和准备金缴款重叠会使得利率在下半周反弹。 

人民银行决定从 3 月 25 日起上调存款准备金率 0.5%，预计冻结资金约 3600 亿。上周

公布的 2 月多项货币信贷数据，总体低于预期。M2 余额 73.61 万亿元，同比增长 15.7%，比

上月末和上年同期分别低 1.5 和 9.8 个百分点； M1 同比增长 14.5%， M0 同比增长 10.3%。

由于春节因素，当月现金净回笼 1.08 万亿元。人民币贷款增加 5356 亿元，外币贷款增加

50 亿美元。人民币贷款余额 48.89 万亿元，同比增长 17.7%。当月人民币贷款增加 5356 亿

元，同比少增 1929 亿元。分部门看，住户贷款增加 1058 亿元，其中，短期贷款增加 6亿元，

中长期贷款增加 1052 亿元；非金融企业及其他部门贷款增加 4306 亿元，其中，短期贷款增

加 2334 亿元，中长期贷款增加 2634 亿元，票据融资减少 712 亿元。随着准备金率的上调，

月内加息的压力暂缓，而且临近月底季末，加上海外日本核危机对经济的潜在威胁，预计紧

缩政策的出台节奏暂缓。 

 

表 4. 债券市场表现 

当日变动 当周变动 两周变化 当月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.03% 0.11% 0.20% 0.34% 0.74% 2.49% 0.77% 100.00%

资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数，截至 2011 年 3 月 18 日 

 

表 5. 收益率曲线  

剩余年限 2011-3-18 当周变动 双周变动 当月变动 三月变动 一年变动 

1y 2.8141 0.0734 0.0666 0.1034 0.4633  0.7966 

2y 3.1145 0.0343 0.0205 0.0533 0.3351  0.8942 

3y 3.3518 0.0068 -0.0111 0.0179 0.2394  0.9371 

5y 3.6687 -0.0202 -0.0392 -0.0174 0.1280  0.8921 

7y 3.8276 -0.0205 -0.0345 -0.0189 0.0943  0.7286 

10y 3.9067 0.0002 -0.0026 0.0062 0.1130  0.4083 

15y 3.9728 0.0185 0.0230 0.0290 0.1323  0.0467 

资料来源：WIND 资讯银行间国债收益率数据统计                                                    截至：2011-3-18 
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市场动态 

国内： 

传统“叫卖”模式日渐式微 基金营销策略转向 

扎堆上柜的基金销售市场竞争日趋激烈，单纯沿袭传统营销方式的边际效应也在逐渐

递减。为了适应市场化改革下的基金销售形势，基金公司逐渐尝试从“技术层次”和“理

念层次”多方面寻求突破。 

“叫卖”卖不动 

“不好发”，这是最近不少基金公司市场部人士挂在嘴边的感慨。伴随着新基金发行

提速，扎堆于销售市场的基金产品数量出现跨越式提升，单纯沿袭传统营销方式的边际效

应也在逐渐递减。 

“过去发股基的时候就唱多股市，或者强调债券基金收益远不如股票型基金，投资需

要有一定的注定性，从而争取更高的收益；而发债基的时候就唱空股市，强调股市的不确

定性，暗示债券基金是当下投资者唯一安全的选择”。 

沪上某家基金公司人士表示，过去发的新产品数量不多，间隔的时间长，用这样的宣

传策略不会引来太大非议。但是去年以来推新产品速度加快，有时候一家公司刚发完股基

没几天就开始发债基，这样的宣传就不免尴尬，无法取得投资者的认同。 

“今年同一个公司各类产品都会发，不能发股基就股市好，发债基就债市好，这样的

宣传可信度成问题。基金公司应该重视在经历了近几年市场涨跌之后投资者所积累起来的

一定的‘辨别是非’的能力。”某基金研究机构首席分析师认为，传统的叫卖方式在日趋

激烈的竞争中已经很难胜出，基金营销宣传思路需要转变。 

换武器 更要变打法 

北京某家基金公司市场总监告诉记者，目前基金营销开展的最大障碍是公司无法直面

投资者，“距离不一定产生美”，营销效应很难绕开渠道直接作用于投资者。 

因此，部分基金公司设法通过技术层面的提升去“拉近”与投资者的距离，而网络营

销则成为时下基金公司营销宣传的一种流行手段。比如基金公司选择通过网络建立与投资

者的沟通平台，在该平台上组织兴趣相当的投资者参与不同的活动，如“驴友会”、“读

书会”等。又如基金登陆“微博阵地”。据不完全统计，目前超过半数基金公司开通了自

己的官方微博，一些基金公司的高层和中层管理者也陆续以实名开博，而这些人的粉丝往

往比公司官方微博的粉丝还要多。 

“如此网络互动使得基金公司更容易以一种平和亲切的形象直接参与到与投资者的

沟通当中。”沪上一合资基金公司市场部人士表示：“润物细无声，在互动过程中进行适

当的营销，可能比漫无目的广撒网更具有针对性的效果，还能保持一种持续营销的温度。” 

另一家基金公司负责市场的老总认为，市场化改革背景下，基金营销最根本的转变应

该是理念上的转身。 

“同样一起发的基金，最近保本基金就相对火一些，这就是‘精细化’的结果。”该

人士表示，“跑马圈地”的时代终将过去，单纯依靠粗放发行的策略已经无法充分从这份
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“熟土”中获取足够的养分。 

“所以要‘精耕’”。另一位分析人深有同感：“过去是发什么，买什么；现在是市

场需求什么，公司就应该‘定制’相应的产品，来满足市场的需求。这样的定制并非是盲

目跟风，而是建立在融入公司对市场的思考和远期操作安排的基础上的。”该人士称，如

何面向特定投资者和投资需求去捕捉合适的介入机会，则是对于基金公司营销战略的一个

重大考验。 

2011-3-18  摘自【上海证券报】 

 

多方暗战 基金销售渠道多元化格局缓步推进 

伴随着基金行业的发展，销售市场的诱人蛋糕正在吸引众多机构前来争食，群雄逐鹿

基金销售大戏的帷幕正徐徐揭开；与此同时，受制于传统大行在销售渠道方面的绝对垄断

地位，现行的渠道大格局暂难撼动，基金销售渠道多元化进程或仍将缓步推进。 

多元扩容 

上周，12 家基金公司集体上线汇付天下，开通第三方支付渠道，截至目前已有 23 家

基金公司的产品可通过第三方机构购买，而下一批次公司正处于申报之中。 

目前市场获得牌照的有汇付天下和通联支付。有报道称，除一些基金公司因为股权问

题或基金经理过往不良记录外，多数基金公司将在接下来时间内迅速上线第三方支付，全

行业内的第三方支付将有望得到大规模推广。目前有很多机构都在积极准备开展第三方支

付业务，为获得牌照以及储备客户做前期推广工作。 

第三方支付扩容只是基金销售渠道多元化发展的一个方向，在基金市场化改革背景

下，销售市场的竞争也日益激烈。 

基金托管业务传统上只属于大型国有商业银行的游戏，而随着部分基金公司广撒网多

布局，一批中小城商行也迎头赶上，争食这块蛋糕。 

数据显示，去年中小银行托管基金的数量和频率在逐渐提升。具体看，招商银行共托

管新基金 9只，民生银行托管 2 只，光大银行、兴业银行、中信银行、邮政储蓄银行、广

东发展银行各托管 1 只。 

在今年新成立的基金中，中信、兴业、浦发、广发和华夏银行都已揽入托管业务，在

发的新基金中，招行、中邮储和深发展也在基金托管行之列。 

除此之外，外资银行也对基金销售“兴趣浓厚”。有消息称，有关部门正在筹划开闸

外资银行代销基金业务试点工作。分析人士表示，外资银行去年在各项人民币业务有不错

的增长，客户结构日渐多元化。一些银行已经具备一定数量的理财师队伍，有一定客户资

源和理财产品销售经验。 

缓步推进 

不过，基于网点优势，大型国有商业银行依旧牢牢占据着基金销售市场的主导地位。 

数据显示，截至 2009 年底，13 家银行托管基金资产共计 25842.08 亿元，其中工行、

建行、中行、农行以及交通银行的份额占比达到 91％。与之相应，2009 年年报统计数据
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显示，在总盘 50.4 亿元的托管费中，五大行合计占比达到 91.52%，其余 8 家银行占比不

到 9％。 

“虽然在细分领域部分中小行或者外资行有各自优势，但相较于传统大行的销售能

力，这些机构短时期扮演的依旧是‘非主流’的角色。”分析人士评论说。 

至于第三方支付，与银行谈判亦是绕不开的坎。上海一合资基金公司市场总监表示，

第三方支付如果真的影响到银行的利益，银行可能会“出手”。出手的方式很简单，从银

行和基金公司的关系来看，银行是绝对的甲方。 

基金行业的渠道多元化转型或是一次艰难的旅程。不过在行业市场化改革的背景下，

相关人士还是对其给予了相当的信心，汇付天下市场部负责人表示，今年工作重点会转移

到大规模营销推广上来。“我们的发展计划是今年底实现 60 万存量客户，交易量过 200

亿元”。 

 2011-3-16 摘自【上海证券报】 

 

EPFR 报告称：发达市场基金成“安全港” 

受中东北非地区地缘政治局势、欧洲主权债务危机有所抬头等因素的影响，国际投资者

投资情绪日益谨慎，发达市场债券型基金和股票型基金已成为投资者“安全港”。 

美国新兴市场投资基金研究公司（EPFR）3 月 11 日发布报告称，受中东北非地区地缘

政治局势、欧洲主权债务危机有所抬头等因素的影响，国际投资者投资情绪日益谨慎，发达

市场债券型基金和股票型基金已成为投资者“安全港”。 

数据显示，在截至 3 月 9 日当周，EPFR 跟踪的全球债券型基金共吸引 27.9 亿美元的资

金净流入，创过去 17 周新高。其中，美国债基吸引 14.4 亿美元的资金流入，创过去 20 周

新高；新兴市场债基则出现 2.6 亿美元的资金流出。全球股票型基金在上周吸引 65.1 亿美元

的资金净流入，其中，美国股基上周吸引 42.7 亿美元的资金净流入，其今年以来已累计吸

引超过 330 亿美元的资金流入；德国股基吸引 18 亿美元资金流入，创过去 43 周来新高。 

数据还显示，新兴市场股基在截至 3 月 9 日当周吸引了 800 万美元的资金流入，终止此

前连续 6 周的资金净流出态势。其中，俄罗斯股基吸引 4.86 亿美元的资金净流入，其今年

以来的资金流入额达 27 亿美元；中国股基吸引 2.43 亿美元的资金净流入。不过，由于巴西

和印度在上周取得资金净流出，金砖四国股基总的资金流向出现 1.03 亿美元的资金流出。 

从板块上来看，能源、大宗商品、房地产和科技类股基上周表现抢眼，而这也反映了投

资者对全球通胀形势的担忧。能源和科技类股基在上周已分别连续第 5 周和第 13 周吸引资

金流入，大宗商品股基连续第二周吸引超过 10 亿美元的资金流入，房地产股基则连续第 12

周吸引资金净流入。 

2011-3-15 摘自【中国证券报】 

 

外资银行代销基金尚无时间表 传言近两年仍未落实 

时隔近两年后，外资行代销基金有望开闸的消息又一次传出。 

消息称，有关部门正在筹划开闸外资银行代销基金业务试点工作，并称，目前外资银行
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对基金代销业务已在积极准备，汇丰、花旗、东亚、渣打银行已与一些基金公司进行了接触。 

接受《证券日报》记者采访的一位外资行相关部门负责人对记者表示，目前还没有收到

监管部门相关的指令，但是已经与基金公司完成对接，一切准备工作已经做好，就等监管层

开闸放行。 

传言近两年仍未落实 

2009 年下半年，就有消息传出，外资银行可能在当年内实现代销基金业务。消息称，

证监会曾召集多家外资行零售银行负责人开会，讨论代销基金的事宜。会上，证监会明确表

明支持态度，并开始准备相关文件的起草，待上级批复后就可向外资银行开放这块“禁区”，

花旗、汇丰、渣打、东亚等大型外资银行均有望获得开展代销基金业务牌照。 

然而事隔一年多，虽然几家外资行已经表示，一直为代销基金破冰做准备，并期待这一

新业务尽早开闸，但是至今仍“听风不见雨”。 

万事俱备只欠东风？ 

一位大型外资行相关负责人向《证券日报》记者透露，目前该行已经与有关的基金公司

做好对接，并且为代销基金业务做好了系统、技术甚至人员等一切准备，“现在就等监管部

门放行了。”该负责人称。 

自 2007 年外资银行获准本地注册法人银行以来，外资银行的个人银行业务主要集中在

理财和个人存贷业务。 

目前，基金销售渠道一般有三种：银行、券商以及基金自身的直销。虽然银行的渠道占

绝对的强势地位，但代销基金对外资行却一直是大门紧闭。由于网点优势，中资银行是基金

公司主要销售渠道，占基金销售市场大部分份额。不仅获得的佣金十分优厚，享受费率折扣

也十分优惠。 

据上海一家基金公司人士介绍，基金销售涉及的费用非常多，除申购费归代销渠道即银

行收取外，赎回费由基金和代销渠道分成；此外，基金公司还要给银行销售激励费用，包括

首发基金激励、尾随佣金、持续营销费用等，比如基金公司在新发基金时，通常是按代销机

构销售金额的 0.3%至 0.5%的比例支付一次性销售激励佣金，而老基金的持续营销费用则占

渠道销售金额的千分之二至千分之三。这些林林总总的费用令银行在代销基金上获利颇丰。 

而外资行由于在我国的网点少、与基金公司合作的渠道也不如中资银行通畅，通常获得

的优惠费率可能也不如中资行，种种短板造成了在代销基金业务竞争中的先天不足。 

然而先天的不足并不能阻挡外资行对这一巨大市场的浓厚兴趣。早在 2009 年，有关监

管部门有望开闸外资行代销基金业务的消息一传出，多家外资行就纷纷对此做出回应，有些

外资行表示已经着手准备相关工作。 

花旗银行（中国）副行长、消费金融业务总裁石安楠曾表示，“代销国内的公募基金，

是目前花旗（中国）消费金融领域唯一需要补充的环节。”但他同时也透露，对国内的股市

等投资市场一直非常关注，也非常有兴趣，只要有机会花旗一定会参与。 

华侨银行（中国）个人银行部相关负责人也曾经表示，目前外资行推出的产品无外乎是

五大类，即保障、储蓄、投资、抵押贷款和无抵押贷款。外资行在产品上面已经体现出明显

的趋同性。在这样的背景下，一旦代销基金开闸，外资行自然不愿意错过这块业务带来的利
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润。为了加强个人银行业务在投资领域的实力，外资行在代销基金上一定会“下工夫”。 

渣打银行内部相关人士也曾透露，监管部门有意愿批准，如果有机会渣打银行会积极参

与，为本地投资者提供更好的服务。 

扬长避短争市场 

与此同时，中资行对此也有自己的见解。建设银行新闻处处长于保月在谈到这一问题时

表示，外资行加入竞争是好事，欢迎外资行进来，可以促使中资行提高服务客户的水平和效

率，也可以满足客户多方面的需要。他认为，中资行的优势在于网点多，这是客观现实。中

资行总行分行的渠道、网点、与基金公司多年的良好合作也都是优势所在。外资行短期内不

可能大规模地开展基金代销，应该会代销一些倾向明显，有个性的基金。 

有业内人士表示，外资银行的客户群体相比更为优质，对于具有一对多业务的基金公司

来说，这些银行中存在大量潜在的一对多客户，因此基金公司也期待与外资银行开展一对多

业务合作。 

2011-3-18 摘自【证券日报】 



 

 

13

光大保德信理财学堂 

□ 理财新知： 

风险是收益的源泉 如何看待债基的利率风险? 

债券基金的利率风险，是指当债券市场收益率水平上升时，债券基金净值下跌的风险。

债券基金的利率风险来源于资产组合中各只债券的价格与市场收益率水平之间的反向变动

关系。 

如何度量利率风险 

久期是度量债券及债券投资组合的常用指标，久期指标越高，利率风险越大。久期包括

麦考利久期与修正的麦考利久期（简称修正久期），其中麦考利久期是指债券价格的利率弹

性，而修正久期则是在麦考利久期的基础上推算得出，其数值表示当债券收益率变化 100

个基点（1%）时，债券价格估算的百分比变化。由于修正久期的数值更易解释，下文主要

讨论债券基金修正久期的计算。 

根据当前我国债券基金信息披露的实际情况，修正久期的计算可以分为“季报法”和“年

报法”。 

在“季报法”下，我们可以根据基金季报披露的基金季度末前五大重仓债券信息，计算

五只债券修正久期的加权平均值，权重为各只债券公允价值占五大重仓债公允价值之和的比

例。例如，某只债券基金在四季度末重仓的前五大债券分别 A、B、C、D、E，其久期分别

是 1、2、3、4、5，各券的公允价值占五大重仓债公允价值的比例分别为 30%、20%、20%、

15%、15%，则债券基金估算的修正久期为：1×30%+2×20%+3×20%+4×15%+5×

15%=2.65。可以解释为：当市场收益率上行 100 个基点时，债券基金的净值预计下跌 2.65%。 

投资者不禁要问：如何得到五大重仓债各自的修正久期？实际上，这是“季报法”的主

要缺点之一。久期的计算需要求债券价格对于收益率变化的一阶导数，含权债的久期计算更

加复杂，而市场上的估值服务提供商提供银行间市场托管债券每日的久期指标，但价格不菲。

此外，“季报法”的另外两个缺点是基金前五大重仓债的集中度问题及基金的回购杠杆问题。

不过，该方法最大的优点是计算频率高，一年可以计算四次，利率风险指标的时效性强。 

另一种计算债券基金修正久期指标的方法是“年报法”。根据信息披露的有关规定，我

国债券型基金均在年报、半年报的财务报表附注中进行利率风险的敏感性分析。例如，某只

债券基金在 2010 年半年报中披露的利率风险敏感性测试结果如下：当收益率增加 25 个基点

时，基金资产净值减少 45，992，420.47 元；当收益率下降 25 个基点时，基金资产净值增

加 46，770，953.77 元。该基金期末资产净值为 4，585，614，492.59 元。 

如何看待利率风险 

在投资领域，风险是收益的源泉，因此投资者应主动利用而非回避债券基金的利率风险。

当投资者预计市场收益率水平即将大幅上升时，可配置有效久期较低的债券基金，反之亦然。

同时，优秀的债券基金经理会根据研究团队对收益率运行方向的预测灵活调整组合久期，因

此并不建议投资者根据久期指标频繁调整债券基金的配置。此外，久期作为衡量债券基金利

率风险较为准确的指标，是建立在市场收益率曲线平行移动的假设上，当收益率陡峭化、平
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坦化变动时，利用久期估算的基金净值波动误差较大，提醒投资者加以注意。 

摘自：【中国证券报】 
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互动园地/你问我答 
 

 

1、请问贵公司哪些基金可定投，可通过工行或招行网银定投么，或是在贵司网上直销定投？ 

您好，目前我公司所有基金都开通了定期定额投资业务，所以您如果通过我司直销可进

行我司旗下所有基金的定投。但我司基金在不同代销机构的定投业务开通情况不同，您可以

通过拨打我司客服电话 400-820-2888 转人工详询，您也可直接拨打相应代销机构客服确认。 

您可以通过工行和招行网银进行我司旗下所有基金的定投业务，具体定投优惠及定投起

点，你可以通过和其客服确认。 

 

 

2、上市公司年报就要出来了，请问年报中净利润具体指什么？有什么意义？同比和环比的

数据哪个更靠谱？ 

净利润的组成，主要是由主营业务利润和其他业务利润构成，其构成比例对上市公司价

值判断具有重要意义。通过对净利润来源的研究，分析贡献度的大小，判断其收入的健康程

度、可持续程度等；而净利润的同比和环比数据都是重要的参考指标，结合比较将使判断更

为全面客观。在判断一个上市公司将会出现拐点的时候，环比数据的价值会进一步突显。 

 

3、请问贵公司会举行一些互动活动吗？请问我怎样才能了解到贵公司发起的各种活动呢？ 

您好。我公司会不定期的发起各种活动，您可以通过登陆我公司网站 www.epf.com.cn，

在 首 页 会 有 近 期 活 动 的 提 示 或 宣 传 。 您 也 可 同 过 登 陆 我 公 司 微 博

http://t.sina.com.cn/1834507281/profile,了解我公司每日活动情况。每期活动的具体情况，您

可以拨打我司客服电话 400-820-2888 转人工详询。 

 

 

 

 

 

 

 

客户服务类 

本材料中的评论仅供参考，不可视作投资建议。本材料以公开信息、内部开发的数据和来自其它具有可信度的第三方的信息为基础。但是，并不保证这些

信息的完全可靠。所有的观点和看法基于资料撰写当日的判断，并随时有可能在不予通知的情况下进行调整。本材料中的预测不保证将成为现实。 
 
以上数据仅供参考。未经光大保德信基金管理有限公司书面许可，不得复制或散布本资料的任何部分。所有出现的公司、证券、行业与/或市场均为说明

经济走势、条件或投资过程而列举，光大保德信基金管理有限公司下属分支机构可能持有或不持有相关账户。本资料讨论的策略和资产配置并不代表保德

信的服务或产品。所有的这些不能视为建议或推荐，不作为公开宣传推介材料，以及购买或销售任何证券的要约或邀请，也不能视为采纳任何投资策略的

建议。 


