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E9_93_B6_E7_91_9E_E4_c33_486848.htm 在低风险的基础上创

造稳定的收益 中国银河证券研究所 王群航 在当前这个中国基

金市场上从未有过的债券型基金发行高潮中，希望管理第二

只债券型基金的公司不断出现，继南方、华夏、易方达等公

司之后，工银瑞信基金管理公司也开始发行旗下对第二只债

券型基金——信用添利债券型基金了。 一、信用添利债券型

基金简介 按照中国银河证券股份公司基金研究中心的基金分

类体系规则，工银瑞信信用添利债券基金的一级分类属于债

券基金，二级分类属于债券型基金，三级分类属于普通债券

型基金，即此基金可以有限度地投资。为了更加准确地把握

这只基金的特点，在可以投资股票的债券型基金里，这些基

金又可以被细分为可以投资二级市场股票的基金、只可以投

资一级市场股票的基金，信用添利基金属于后一类。 信用添

利作为一只债券型基金，主要投资于公司债券、企业债券、

金融债、国债等债券类金融工具，并期望从利率、信用等角

度对债券市场进行深入的研究，不断优化投资组合，以求获

取可持续的、超出市场平均水平的稳定投资收益。此基金投

资于债券类资产（含可转换债券）的比例不低于基金资产

的80％；投资于股票等权益类证券的比例不超过基金资产

的20％，现金或者到期日在一年以内的政府债券不低于基金

资产净值的5％。 二、两只债券型基金的区别 工银瑞信基金

管理公司旗下将会拥有两只债券型基金，增强收益债券型基

金和信用添利债券型基金，这一老一新两只基金主要有以下



三个方面的区别： （一）在投资债券方面的侧重点 增强收益

主要投资债券、中央银行票据、资产支持证券、债券回购、

股票以及中国证监会批准的允许基金投资的其他固定收益类

金融工具，且投资于债券类资产的比例不低于基金资产净值

的80％。这只基金对于债券的投资范围比较宽泛。 信用添利

在常规的债券投资基础上，更有相对重点投资对象，即此基

金强调对于“公司债券、企业债券、金融债、短期融资券、

资产支持证券等除国债、央行票据以外的固定收益类资产投

资比例不低于债券类资产的80％”，这个对于信用类债券的

高度关注，更加切合债券市场近几年正在快速发展、今后还

将会大发展大市场格局，是该公司在产品设计方面与时俱进

对表现。 就现有的同公司类债券型基金来看，像工银瑞信基

金管理公司这样对于主要投资标的做到了一定程度的细分，

尚属少数。 （二）对于新股的持有时间 增强收益是一只只做

一级市场新股认购的基金，但是该基金对于认购到的新股的

持有时间却没有限定，即“本基金对于通过参与新股认购所

获得的股票，将根据其市场价格相对于其合理内在价值的高

低，确定继续持有或者卖出。”这就是说，增强收益债券型

基金原则上可以长期持有、永远持有认购到的新股，这将会

在一定程度上放大基金的风险。 信用添利也是一只只可以做

一级市场新股投资的债券型基金，但此基金对于新股票的持

有时间有明确的规定“本基金持有的权益类资产必须在其上

市交易或流通受限解除后不超过3个月的时间内卖出”。这种

做法在风险控制方面有一定的好处，尤其是在股票市场预期

风险日益增大的时候。 在可以投资一级市场的债券型基金方

面，如果按照各只基金对于新股持有时间的长短，还可以对



这些基金进行细分。笔者以前就一直在说，如果某只基金对

于新股的持有时间偏长，风险就相应地偏高。 （三）赎回费

用规定 增强收益的赎回费收益标准是：B类持有时间小于1年

为0.1％，A类为0，收费标准比较低。 信用添利的赎回费收益

标准是：无论A类B类，持有时间小于等于30天为0.2％，大

于30天、小于1年才是0.1％。乍一看，信用添利的收益标准提

高了，而且提高的幅度很大，似乎对投资者不利，但这恰恰

是该基金的亮点所在。 此前，增强收益由于赎回费用设置的

比较低，在预计净值将会有较大增长速度的时候，常常会有

一些套利资金申购、赎回该基金，严重影响到了原持有人的

利益，这也正是该基金在2007年下半年至今经常会暂停申购

的主要原因。现在，信用添利只需要小小地对于持有时间少

于30天的投资者收取0.2％的赎回费，就可以有效地提高交易

成本，限制套利资金的进出。这小小的“0.1％”的费用提高

，很好地展现出了工银瑞信基金管理公司在保护持有人权益

方面的拳拳之心和专业素质。 今年元旦之后，开放式基金发

行市场上发行的第一只基金是债券型基金；春节之后，市场

上发行的第一只基金还是债券型基金。今年以来，市场上发

行最多的基金就是债券型基金。在当前债券型基金发行竞争

状况相当激烈的情况下，只有像工银瑞信信用添利这样注重

保护持有人利益的基金，才有可能在竞争中脱颖而出。 (责任
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