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有什么替代品可以买？

在保本基金消失之后，下一个将消失的便是银行的保本
理财了。虽然2年的过渡期大限还没有到，但业内认为，保
本理财的退出将在大限之前提早完成。

相比保本基金，银行保本理财的消失，对投资者的影响
会更大，因为银行保本理财的客户群体更为庞大。

随着这些保本产品逐步消失，还有哪些替代品可以买呢？
首先是，银行的结构性存款。
结构性存款可以说是最接近银行保本理财的产品，因为

它同样能保本，甚至还能保一定的收益。更重要的是，银行
结构性存款没有受到资管新规的影响，所以，在其他保本理
财消失之后，它仍然可以继续存在。

其次是，大额存单。
大额存款属于银行存款的一种类型，作为存款，只要银

行没破产，银行就有义务偿还本金和利息。即便银行出了问
题，受存款保险条例的保护，50万元以内本息的安全可以得
到保证。大额存单在银行存款中属于利率较高的，用于代替
保本理财会比较适合。不过，大额存单的门槛有点高，目
前，宁波市面上最低是20万元起。根据起点资金的不同，收
益率设定也会有差异。起点高的收益相对会高一些。

第三是，国债。
国债也属于到期还本付息的理财产品，所以，与银行存

款一样具有保本保息功能。从安全性上来说，还要比存款高
一个级别。目前，国债的收益率与银行的大额存单差不多，
门槛还比大额存单低得多。对于那些对本金安全特别看重的
投资者来说，在保本理财消失后，作为替代品也是不错的选
择。

储蓄国债有3年期和5年期可选，虽然期限看起来比较
长，但可提前兑取，按持有期分档计息，有些可能会让你付
一定的提前兑取手续费。

此外，如果你对网上投资平台比较熟悉，那么，一些民
营银行的智能存款也可以作为替代品之一。

民营银行的智能存款有存款利率高、可保本保收益的特
点，而且门槛低，多数投资起点在100元或者以下，用于替
代保本理财产品也是很合适的。不过，民营银行一般在你身
边没有实体网点，有些投资者对其信任度可能会打些折扣。

保本基金谢幕
要保本还能买什么？
记者 周静

国庆节前，
公募基金市场上
最后2只保本基
金发布了“保本
周期到期及转型
安排”的相关公
告。从 2003 年
6月第一只保本
基金成立，到今
年 9月底最后 2
只保本基金到期
后转型，公募市
场上运行16年之
久的保本基金正
式谢幕。

保本基金退出历史舞台

保本基金是在一定期间内，对所投资的本金提供一定
比例的保证保本基金，基金利用利息或是极小比例的资产
从事高风险投资，而将大部份的资产从事固定收益投资，
使得基金投资的市场不论如何下跌时，绝对不会低于其所
担保的价格，从而实现“保本”。

市场多数保本基金通过恒定比例投资组合保险技术
（CPPI） 实现保本，基本思路是将大部分资产 （保险底
线）投入固定收益证券，以保证保本周期到期时能收回本
金。同时，将剩余的小部分资金（安全垫）乘以一个放大
倍数投入股票市场，以博取股票市场的高收益。

记者留意到，节前发布转型公告的2只保本基金，其
公告内容大同小异。

汇添富保鑫保本基金公告表示，鉴于本基金的第一个
保本周期到期，但无法为本基金转入下一保本周期确定担
保人或保本义务人，本基金将不能满足继续作为法律法规
规定的避险策略型基金运作的条件。为此，本基金管理人
经与基金托管人协商一致，决定将本基金转型为非避险策
略型的混合型基金。

建信安心保本基金公告表示，鉴于本基金的第二个保
本周期即将到期，因未能符合避险策略基金存续条件，经
本基金管理人与托管人协商一致，根据本基金基金合同的
约定将本基金转型为非避险策略基金，即建信灵活配置混
合型证券投资基金。

作为169只曾经出现过的保本基金中最后的2只，
这也就意味着，公募市场保本基金已经彻底谢幕。

最火时规模超三千亿元

梳理保本基金的历史你会发现，在
16年的存续时间里，真正火的不过也
就是近几年。

2003年 6月，南方避险增值基金
正式成立，南方避险增值基金在产品名
称上并未表明“保本”二字，但在产品
的设计上采用了保本策略，并首次对投
资者做出了保本承诺，这是公认的公募
基金市场上第一只保本基金，也是运行
时间最长的一只保本基金。

在相当长一段时间内，保本基金只
能用不温不火来形容。2003年到2014
年，共有65只保本基金陆续成立，大
部分产品的成立规模也是刚刚达到“及
格线”。

2015年股市大幅震荡引发投资者
对保本型产品的看重，保本基金开始迅
速进入投资者视线，其规模和数量大幅
攀升。数据显示，仅2015年12月就有
14 只保本基金成立，资金规模为
385.71 亿元，远高于 2014 年全年水
平，总规模逼近2000亿元。2015年和
2016年陆续成立的保本基金共有103
只。截至2017年年初，保本基金的总
规模已经超过3000亿元。保本基金的
迅速壮大，在那个时候比好地对接了

投资者的稳健投资需求，丰富了公
募基金理财产品类别。不过，基

金公司承诺的“连带责任担
保方式”也蕴含着巨大的

风险，这也为保本基
金今天的落幕埋

下了伏笔。

打破刚兑波及保本基金

2016年5月，监管层停止对保本基金的审批。2017年1月，
证监会发布《关于避险策略基金的指导意见》（“避险策略基金新
规”），按照“新老划断”原则，存续保本基金到期后，应调整基
金名称、转换保本保障方式，保本基金将改名为“避险策略基
金”，并取消连带责任担保机制；2018年4月，“资管新规”正式
出台，明确要求打破“刚兑”，保本基金退出的命运已经只是时间
问题。

业内人士分析说，一系列新的监管政策出台，保本基金转型
清盘成为必然选择。如资管新规明确资产管理业务不得承诺保本
保收益，这进一步加速公募基金行业保本基金到期转型，一些基
金甚至提前召开持有人大会宣告转型。

到2018年3季度末，保本基金规模已降至732.37亿元，存续
只数降至52只。据Wind数据显示，从2018年到2019年，在近
170只基金中，有21只保本基金选择到期后直接清盘，另外148
只选择了转型（包括转型为避险策略者和转型为非避险策略者）。
在148只转型的保本型基金中，有126只转型为混合型基金（包括
正在转型的汇添富保鑫保本和建信安心保本），占比超过85%。此
外，还有18只保本基金转型为债券型基金，4只保本基金转型为
股票型基金。

值得注意的是，避险策略基金运用的投资策略仍和过去的保
本基金一样，只是没有了基金公司承诺的“连带责任担保”和刚
性兑付机制。虽然未来刚性兑付的保本基金不复存在，但业内认
为，这对于避险需求的投资者仍然是不错的选择。


