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高利率为“宝类”业绩保驾护航
—— 2013年12月宝类基金月报
1. “宝类”产品大行其道
12月，互联网金融产品的发行可谓遍地开花。如“百度百发”、“网易添金、加银计划”等，在发行初期都是秒杀型产品。“百度百发”更是喊出了团结就有8%的口号。其后端对接的是嘉实1个月理财E，封闭期为30天，首期100%投资于银行协议存款。而在年底，确有传银行间的协议存款已高达7%。加之未来有“百宝箱”补贴和中国投融资担保公司提供担保，且期限短。8%起的口号应会兑现。

网易也不甘落后，推出的首批“添金计划”封闭期3个月，预期年化收益率是汇添富现金宝收益率5%，每位客户限额2万元补贴。“加银计划”则分为两类，如购买汇添富现金宝，封闭期为2个月；如购买国华华瑞3号，封闭期则为6个月。每位客户限额1万元，在对应投资产品的基础上补贴年利率1%。

中国银联旗下的银联商务联合光大保德信基金，推出类似于余额宝的现金理财产品--“天天富”。不同于专注线上个人投资者的货币基金产品，“天天富”的客户群将主要面向银联商务近230万的服务商户。目前银联商务所服务的商户特别是中小企业商户，在日常经营中一般都会形成短期闲置资金，这些资金日均流入规模不大、闲置周期较短、既想获得高于活期存款的收益又无法承受较高的风险，同时希望具有便捷流动性。“天天富”的推出这也算是对货币基金销售渠道的一次突破性尝试。
	“宝”类产品基本信息

	产品名称
	底层基金
	产品类型
	认购门槛
	底层基金规模(亿）
	预期收益
	底层基金12月收益（年化）

	余额宝
	天弘增利宝
	货币型基金
	1元
	1,853.42
	天弘增利宝
	6.02

	百度百发
	嘉实活期宝
	债券型基金
	1元
	30.01
	嘉实活期宝
	-

	百度百赚
	华夏现金增利E
	货币型基金
	1元
	437.34
	华夏现金增利E
	5.63

	百赚利滚利
	嘉实货币A
	货币型基金
	1元
	118.49
	嘉实货币A
	5.57

	网易添金加银
	汇添富现金宝
	货币型基金
	1分
	120.73
	汇添富现金宝
	6.45

	
	国华华瑞3号
	保险理财计划
	1000元
	-
	6%
	-

	天天活期宝
	一揽子货币型基金中选定一只绑定
	货币型基金
	100元
	-
	绑定货基
	-

	天天定期宝
	一揽子理财基金中选定一只绑定（7、14、30、60天不同周期）
	债券型基金
	100元
	-
	绑定债券金
	-

	数米现金宝
	一揽子货币型基金中选定一只绑定
	货币型基金
	100元
	-
	绑定货基
	-

	银联天天富
	光大货币
	货币型基金
	200元
	5.36
	光大货币
	5.16


数据来源：好买基金研究中心，数据截至2013-12-31
2. 利率中枢提升 利于业绩延续
“宝类”产品的基础资产无非货币型基金和短期理财债基。从此类基金的投向看，无论是占比较大的协议存款，还是短期债券投资，资金利率可以说是业绩的生命线。

12月，受年末效应的影响，回购利率创出了6月钱荒后的新高，“宝类”产品的收益也是水涨船高。货币基金相比6月规模的腰斩，此次可谓是规模、业绩双收。主要是前车之鉴，让机构心态更加平稳，对于关键时间点流动性的准备更为充足。此外，钱荒时期，在市场出现了较为极端的情况下，货币基金无一出现负收益，也增强了市场的信心。

从SHIBOR的走势看，如1周和1月品种并没有跟随隔夜利率回落。特别是SHIBOR3月，仍微幅上涨。包括现在已发行的同业存单，以及未来的大额可转让同业定期存单，SHIBOR3月将是一个重要的参考指标。中长端SHIBOR的高位震荡，以及央行紧平衡和锁长放短的货币政策，使得中长期资金利率较难下一个台阶。“宝类”产品的收益，短期仍有望维持在历史高位。

质押式回购利率走势（加权平均）                  银行间同业拆放利率
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资料来源：Wind，好买基金研究中心
3. 业绩盛宴 风险犹存
在面对互联网金融产品秒杀行情时，投资人更多应保持一份理性。余额宝之所以能够快速发展，有其独特性。背后依托的是支付宝这大平台，真正做到为闲置资金做现金管理。而我们回看百度、网易等互联网金融产品，则是短暂的营销盛宴和赔本赚吆喝。2013年货币型基金的平均收益为3.87%。一些公司推出8%或更高收益，主要靠补贴，且对补贴有额度和期限限制。这种模式长期看是不可维系的，且意义不大。如“网易加银计划” 每位客户最高补贴16元。除了拉拢资金外，没有看到更多给财富增值带来的价值，无异于直投货币基金。
利率市场化等多重因素抬升了资金成本，也成就了这段时期的货币基金及网络金融，但这并非无风险产物。正所谓“No Risk No Return”，“宝类”产品未来也将面临一些不确定的风险点。1.监管风险。市场热传的107号文将货币市场基金纳入到影子银行的分类中。而多数互联网理财产品又直投货基。对此类产品的发行方及后续操作中的监管将急需跟上。2.利率风险。虽然短期尚看不到，但犹如经济周期的波动，未来某个时间点利率也将回落。届时，货币基金或面临业绩、规模双降的风险。像美国的PAYPAL货基，在长期低利率的市场环境中就失去了生存的价值。
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