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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％。做为国内首支“信用类”债券基金，将适当承担

一些信用风险，获取相应的增加收益。 债券基金的配置价值

凸现 美国证券市场的一代宗师Victor.Sperandeo在其著作中有

这样一段话拿与大家共享：人们在证券市场发生亏损的理由

虽然很多，但有一项最严重、也最容易触犯的错误就是孤注

一掷。 中国A股市场在过去两年为投资者带来的辉煌美景的

确让人流连忘返，乐观者预期A股年内有望触及6000点，悲观

者预计A股有可能跌到3600点。对于股市前景判断仁者见仁，

不过基金投资者应该好好考虑调整自己的股债资产比了。债

券基金是今年投资者组合中不可或缺的一个重要类别，低风

险、流动性好、收益稳健，在未来两年，债券是抵御通胀和

分散或回避股市风险的配置佳品。 工银添利基金的特点 工银

添利：国内首支“信用类”债券基金 工银瑞信信用添利基金

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％，其中公司债券、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%。该基金将适当承担一些信

用风险，获取相应的增加收益。相较其他债券基金的债券资

产部分的风险收益状况，工银添利将略高。 大力发展公司债

、企业债市场，有利于优化我国金融市场结构，提高金融市

场效率。中国的公司债和企业债市场目前正处于起步发展阶



段，未来空间广阔。今年央行将严控信贷规模，部分企业特

别是对贷款依赖程度较高的中小企业，将受信贷紧缩影响而

导致资金紧张。发行企业债、公司债、可分离转债、短期融

资券等信用债将可能成为大部分企业解决资金来源的渠道

。2008年有望迎来信用债迅速发展的一年，工银添利将受益

于此。 参与首次新股发行及增发投资 工银瑞信信用添利基金

投资于股票等权益类证券的比例不超过基金资产的20%。而

且只进行首次新股发行及增发投资，不直接从二级市场买入

股票，所持股票将在其上市交易或流通受限解除后三个月内

抛出，及时锁定收益，降低新股股价波动带来的基金投资风

险。 以30亿规模的债券基金为例，假设每年进行不超过40只

的新股认购，在2006年的新股认购收益率有2%，2007年前三

个季度的收益率能达到3.6%。考虑投资周期因素以及资金应

用于新股申购，预计这样一只基金全年可同时参与不超过10

只股票的增发，经测算2006年参与增发的收益有1.8%，2007

年前三个季度的收益率能达到8.3%。由历史数据模拟，30亿

规模的基金从1998年至2006年持续参与IPO及增发投资后的年

均收益率为4.14%。在过去的12年中，我国债券市场长期复合

收益率达到6.10%。在IPO及增发投资、债券投资策略的历史

模拟收益下，得到债券基金从1999年至2007年的年化模拟收

益有10%。 工银瑞信在债券投资上具备优势 工银瑞信基金管

理公司作为工商银行控股的基金管理公司，在固定收益类金

融产品投资管理方面具有一定的优势，旗下工银货币荣获中

国证券报０７年度金牛基金。银行对中国宏观经济的把握能

力相对较强，而债券市场相对于股票市场，和中国宏观经济

关联更为紧密，因此银行对债券的把握能力相对具有优势，



同时国有商业银行在银行间市场长期积累了丰富的投资管理

经验，这些因素决定了银行系基金公司在固定收益类产品投

资管理上具备独特优势。国有商业银行的“绝对主力”地位

，也有利于降低银行系基金在一级市场的拿债成本。 工银添

利另外一个亮点就是它强大的内部固定收益投资团队。其团

队成员包括原华夏基金固定收益部总经理文鸣、07年中国证

券报金牛货币基金经理杜海涛和工银添利拟任基金经理江明

波。江明波是原鹏华基金固定收益投资负责人，在固定收益

产品方面积累了长达七年以上的投资实战经验，曾负责两只

社保基金组合的投资管理，并取得优异的业绩。 投资建议 工

银添利为债券型基金，属于低风险基金产品，其长期平均风

险和预期收益率低于混合型基金，略高于普通债券型基金，

高于货币市场基金。 当下，全身投资债券基金可能会错失股

票市场结构性机会，而全身投资股票市场又不能忍受动辄百

点的下跌，权益之计就是构建组合，不过选择券种、打新股

和参与增发都非一般投资者专长，而如上这些确是背靠实力

股债投研团队且能参与一级市场股票投资的债券型基金能够

做到的。工银添利这一主攻信用债的打新股基金值得关注。
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