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证券投资基金基本可以分为四种类型：股票基金、债券基金

、货币市场基金和混合基金。债券基金是以各类债券（可流

通国债、地方政府债券、公司债券）为主要投资对象的基金

，但也允许少量的非债券资产存在。按基金资产中是否存在

其他类型的非现金资产划分，债券基金还可以进一步划分为

纯债券基金和债券型基金。 在发达国家的金融市场上，债券

基金不仅品种多，规模大，而且发展十分迅速，已经成为基

金市场的重要组成部分。截至2001年底，美国债券基金的发

行数量已占到整个共同基金市场的27%，仅次于股票基金排

名第二。而据美国基金协会（ICI）最新统计，今年5月流入

股票基金的资金由4月的129亿美元下降至48亿美元，流入债

券基金的金额却从70亿美元增加至90亿元，债券基金的规模

呈继续扩大之势。 在我国，债券基金以南方宝元债券型基金

的设立为标志拉开序幕，在南方宝元成功地募集了49亿份基

金单位后，另一只纯债券基金-华夏债券基金也以51.33亿元的

首次募集金额成为首次募集资金金额最高的开放式基金。债

券基金发行的火爆与同期股票基金发行遭遇的冷落形成了鲜

明的对比，显示出债券基金在我国资本市场中的无限生机。 

一、债券基金的投资优势分析 1、债券基金低风险且收益适

中 与股票基金相比，债券基金具有低风险且收益稳定的特点

，适合追求稳定收益的投资者的需要。国外经验证明，债券

基金是一种本金安全、收益稳定的产品。根据1973年到1997



年的历史资料来看，美国债券市场的平均年收益率介于-4%

到31%之间，比S&amp.P500指数的-26%到38%的变动幅度小得

多。而最新数据显示，美国长期债券基金第三季净值平均上

涨6.8%，中期债券基金净值平均增长3.2%，股票基金净值平

均下挫18%。在股市场暴跌时，债券基金可成功地为投资者

提供资金的避风港。 南方宝元债券型基金的测算结果也显示

，宝元基金达到3%年收益率的几率高达96%，有50%的概率

年收益率在5.5%-8.5%之间，基金年收益率的预期值为6.68%

。华夏纯债券基金也在保证本金安全的前提下，为投资者提

供了超过银行存款利率的收益预期。在市场利率将持续低位

运行、债券市场利率风险尚不突出的预期下，介入债券基金

寻求稳定收益是投资者理想的选择。 2、债券基金是一般投

资人进行债券投资的最佳渠道 这主要体现在债券基金由专家

理财，分散投资，个人投资者通过债券基金可以进入以前不

能和难以进入的投资领域等方面。 1）债券基金可以集合资

金优势，实现专家理财 相比股票投资而言，债券投资需要更

多的如宏观经济和数理经济方面的专业背景知识，是一种专

业性很强的投资。较高的专业知识要求为一般投资人介入债

券投资设置了天然屏障，使得债券投资多成为一种机构间的

博奕，而债券基金通过专家理财的方式很好地突破了一般投

资者专业知识的制约。债券基金还通过集聚资金，解决了一

般投资者资金规模相对有限与债券价格波动幅度小的矛盾。

资金的优势同时使得债券基金能采用比一般的单一投资人更

为灵活的组合投资等分散风险策略，有效降低了债市投资风

险。 2）个人投资者可以通过债券基金介入银行间同业市场

及国债回购业务 虽然个人投资者可以自由地参与交易所债券



市场债券投资，但对于债券品种规模居绝对优势的银行间债

券市场，却只能通过柜台交易的形式，受到柜台交易品种少

、交易品种利率期限不占优势的制约。通过投资债券基金，

利用基金在银行间市场被允许的现券和回购交易，个人投资

者就可以有效介入银行间市场，及时捕捉银行间市场的债券

投资机会及充分利用银行间市场的低资金成本优势。通过投

资债券基金，个人投资者还可以参与目前仅向机构投资者开

放的交易所国债回购交易，增添了资金获得超过银行存款利

率的无风险收益的投资渠道。 3）个人投资者可以通过债券

基金介入几乎被机构垄断的企业债一级市场 债券市场，尤其

是企业债券市场在我国正面临着巨大的发展空间。随着国债

市场去年以来的充分炒作，长期国债收益率水平畸低导致的

风险暴露，企业债券市场凭借一定的收益率优势和政策面的

关注正日益受到投资者的关注。企业债发行规模大增、企业

债回购交易有望开通，市场呈现欣欣向荣景象的同时却也存

在不和谐的现象，那就是企业债一级市场认购几乎是机构投

资者的天下，而鲜有个人投资者参与的机会。投资债券基金

、通过基金间接分享企业债券一、二级市场的价差利润无疑

是解决这一问题的最佳途径。 3、债券投资基金具有收费低

的优势 债券基金的认购、申购费用率，赎回费率，管理费以

及托管费均大大低于现有的股票基金费率。以华夏纯债券基

金为例，该基金赎回费用为零，认购、申购时可采用前、后

端收费两种模式，若投资者采用后端收费模式，则不仅前端

费用为零，在持有相应时间后，卖出基金的后端费用也为零

，大大降低了投资者的投资成本。 二、不能忽视债券基金的

风险 风险与收益总是如影相随，债券基金虽然风险较低，但



同样不能忽视。对债券基金而言，由于债券价格与利率具有

最直接的关系，债券基金最主要的风险来源于利率风险。对

利率走势的判断应是投资者决定是否介入债券基金投资的关

键因素。对于目前我国的利率走向问题，笔者认为虽然宏观

经济总体运行良好，但短期内尚不存在升息压力，在相当长

的一段时期内，利率将低位稳定运行。支撑笔者对利率看法

的原因如下： 1、市场供求形势还未有根本性的变化,消费增

长也没有明显起色,物价下跌的趋势仍将延续。10月份最新统

计数据显示，当月居民消费价格同比下降0.8%，1-10月累计

居民消费价格同比下降0.8%，继续呈现负增长，经济运行中

通货紧缩的现象仍然存在，制约了利率的短期上行。 2、虽

然今年以来，GDP呈现出高速增长的态势，但经济主要靠出

口与投资拉动，出口增长是我国经济增长速度超过预期的重

要原因，经济增长呈现出较高的外部依赖性，在美国新近大

幅度降息预示世界经济仍处于不稳定状态的情形下，明年经

济增长面临一定的压力。 3、从90年代以来我国利率的调整情

况来看，我国利率的调整遵循稳健原则，利率沿原来趋势调

整通常具有一定的连续性和惯性，而要打破这个趋势，比如

由降息改为加息，通常新的经济形态已经得到明确确认，原

来的利率已经维持了相对较长的时间。 基于这种对利率走势

的考虑，目前介入债券基金仍处风险较小的时期。当然，投

资债券基金，除了关注利率风险外，投资者对基金的风格、

基金管理人的业绩、基金管理公司的信誉都必须有一定的了

解。整体而言，对普通投资者来讲，债券基金是值得关注的
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