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显示，截至3月19日，国泰金龙债券基金净值增长率为1.39%

，在所有基金当中收益排名第二。国泰金鹿保本基金，在过

去近两年的保本期中，收益率接近55%，今年以来则排名同

类基金第一名。 在上述良好业绩表现的背后，是一个包括固

定收益总监、基金经理、基金经理助理等在内的5人团队，肩

负着国泰基金旗下债券、保本和货币三只固定收益产品的管

理运作任务，同时还负责管理公司其他类型基金的债券资产

。走近这个团队，他们坚持的投资理念清晰可见，做债券就

是做战略，把握大方向。 前瞻性是核心竞争力 和权益类产品

不同，股市即便整体低迷也不乏有结构性机会，而固定收益

类产品的特点决定了“大方向”是一切投资的基石和关键。

这个大方向就是宏观经济和利率走势、CPI数据、国家货币政

策等宏观层面的趋势。把握住大方向的前瞻性，才能为后续

研究提供正确的投资策略。按照国泰固定收益部总监高红兵

的话讲，这是“核心竞争力”。 翻开金鹿保本基金2006年年

报和2007年中报中对宏观趋势的预测，如今来看，和现实确

实有高度的一致。比如2006年年报，该基金明确指出，物价

指数出现较大上涨的趋势，而粮食价格的上涨可能只是新一

轮上涨的开始，投资者要慎重对待这一事件。在2007年中报

中，该基金预测，通胀压力将继续加大，利率存在进一步上

调的空间。除升息外，央行还会继续采取发行央行票据、提

高准备金率、窗口指导等政策手段调控流动性，准备金率还



会再度提高。 上述宏观层面的战略研究只是固定收益团队的

第一道投研工序，第二步是根据收益率曲线进行相应的久期

配置策略；第三步则是具体到分析各类债券品种；最后再结

合各个基金的资金规模、现有持仓情况等因素调整资产组合

。 去年年末以来，国泰固定收益团队根据国内外的经济发展

形势分析，认为2008年加息的频率不会像2007年那么高；而

且，在银行收紧信贷和股市风险加大后，债市的资金面较为

宽松。因此判断，债市在经历了2007年的大熊市之后，2008

年将反弹。根据此观点，固定收益部实施了加仓，并适当提

高了久期，取得了良好的效果。 资产配置获取超额收益 多年

来，国泰基金低风险产品的运作能力在业内得到公认，也是

目前国内基金业中唯一一家管理过两只保本基金的基金公司

。 谈到今年的债市收益，高红兵分析，纯债市收益在4%左右

，通过债券回购和盘中交易能够将收益率提高1到2个百分点

。所以6%左右的收益是相对安全的，超额收益则来自于股市

。虽然股市单边上涨的机会可能不会再出现，打新股的收益

会大打折扣，但对债券基金收益的贡献度依然可观。加上可

转债等阶段性机会的把握，还可以提高债券基金的年度收益

。 今年以来，固定收益部在加强各类风险控制的基础上，也

通过资产配置博取了部分超额收益。如金龙债券基金，在去

年11月修改基金合同之后，基金经理林勇根据市场发展，积

极参与新股申购和适当参与可转债投资。在新股申购策略上

，注重控制股市波动带来的风险，网下主要参与质地较好股

票的申购，并适当控制仓位。同时，网上申购的新股，在上

市后及时卖出，锁定收益。 国泰基金认为，随着我国资本市

场结构的不断完善与发展，债券基金不应该只是投资者短期



规避股市风险的“避风港”，更应成为投资者组建投资组合

，获取长期稳定收益的“安全带”。这样大家才能够安心用

闲置的资金去搏击高风险高收益。而随着年龄的增长和家庭

风险偏好下降，这部分债券资产的比例还应该有所提高。 由

于目前国内债市是个机构为主的市场，普通投资者参与债市

收益的渠道很窄。通过债券基金可以利用专业分析获取债券

投资回报，而且绝大多数债券基金可以“打新股”，在追求

固定收益的同时也有机会获得债市以外的收获。 100Test 下载

频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


