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我国酝酿养老金入市已有多年。此

前在以银行存款为主的投资体制下，养老

金每年都处于“缩水”之中。有权威部门

统计，从推出社会保险制度至今20余年，

最保守地估计养老金潜在损失金额已超

过1000亿元。而随着人口老龄化程度逐

步加剧，养老金收支压力愈加明显。在此

背景下，加快养老金的投资入市进程显得

尤为关键。

在前期实施的养老金入市试点的基

础上，2015年8月，国务院出台《基本养老

保险基金投资管理办法》，全国社保基金

理事会被明确为养老金入市委托机构，养

老金入市蓝图初现。而此次养老金正式

进入A股市场也因此水到渠成。

不过，此前舆论普遍认为，养老金入

市将首选白马蓝筹股，而此次养老金现身

的九阳股份和正海磁材都不属于此范畴。

对此，中信证券一名分析师表示，养

老金入市目的是实现资产增值，所以投资

以稳健为主。“而今年以来蓝筹指标股屡

创新高，基本上走完了一轮大牛市，其投

资价值被削弱，而投资风险提升，为避免

成为‘接盘侠’，养老金没有买进也是情理

之中，同时也说明，中小板在这个位置对

一些主力资金有了吸引力。”

养老金入市酝酿多年

本报记者 罗天嘉

在3000点附近跌宕起伏的资本市场中，基金定

投作为一种平均成本、分散风险的投资方式，已为越

来越多的投资者所接受和采用，同时，也有很多家庭

将基金定投作为资产配置的重要组成部分。基金定

投避免了择时这个大难题，通过约定时间按期扣款来

进行纪律性投资，虽然坚持做定投很大概率可以有较

好的盈利水平，但定投的收益率也是千差万别的，其

中一个很重要的因素就是止盈。有银行理财专家表

示，只有定投早期不需要止盈，中、后期要谨记止盈。

“一是锁定盈利，二是防止利润回吐，三是通过再投入

获取复利。”

长期定投，止盈保收益

众所周知，投资基金有两种方式，一种是一次性

投入，还有一种是进行定投。一次性买入这种投基方

式对于择时能力的要求是很强的，如果买入的时点不

好，那么就算基金本身不错，跑赢了大盘，投资者也可

能大概率亏损。“而基金定投最大的优势就是弱化了

择时，就算在较高的点位开始定投，也会被后续下跌

过程买入的筹码拉低平均成本。”某银行理财专家表

示，“就像在2007年6000点时买偏股型基金的朋友，

现在没解套的也大有人在，可见适当的止盈和止损绝

对是需要的。”

该专家给记者算了笔账，从2008年初到2016年

底，沪深300指数涨跌幅是-38%，假如投资者从2008

年1月1日到2016年12月31日，一次性购入某指数

基金并持有的收益率是-29.91%，但选择持续每月定

投，且红利再投资，那么它的收益率则是26.58%。如

果再加上止盈止损的条件，结果会怎样呢？“分别按

30%和50%止盈和不做止盈止损操作，收益率情况会

变成：30%止盈>50%止盈>不止盈止损。可见，适当

的止盈操作可以提高定投收益。”

止盈点位，应如何设置

是否止盈，何时止盈，主要取决于投资者的风险

承受能力和理财目标期限。

据广发证券投资顾问田立涛介绍，通常来说，在

基金定投之前，投资者可以设定一个比较美好的目

标，收益用来教育充电、出门旅行或者作为孩子培养

基金。“然后，我们把这个目标量化，定为具体的收益

率，30%、50%甚至翻倍。如果你都已经计划好了，对

资金有刚性需求，那么，全部赎回就是最好的策略，简

单粗暴而且有效果。不过，这种赎回方式倒是有个缺

点，就是赎回之后，市场可能会继续上涨一段时间，很

难分享到更多的红利。”

此外，对于止盈点的设置，田立涛认为，若投资风

格为积极型、风险承受能力较高，那么止盈点可以设

置得高一点，反之同理；从时间的角度，若定投时间较

短，那么资金占用时间成本较低，投资者可以尝试高

一点的止盈率；基金种类方面，股票型基金、混合型基

金价格波动较大，止盈点也可以设置得相应高点，以

博取一个高收益，而货币型基金、债券型基金，则止盈

点需要设置得低点，因为价格波动较小；如果从投资

金额看，基金定投金额多，止盈点就低点，基金定投金

额少，止盈点可以设高点。

“如果你的基金在一个周期里触发到‘止盈点’，

那么你此时积累的定投成本也必然是一笔不小的资

金，选择在这个时候卖出，不仅可以将收益最大化，同

时也能防止风险积累。及时变现很重要，不要让你的

收益变成‘纸上黄金’。”田立涛称。

傻傻买聪明卖
定投如何设置止盈点?
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本报记者 王士波

千呼万唤始出来，公众瞩目已久的养老金入市，终于正式登陆A股市场。日前，A股两

家上市公司九阳股份、正海磁材发布的2017年半年报显示，基本养老保险基金八零二组合

均在二季度买入其股份，并成为前十大流动股股东。

对于投资者来说，养老金入市承载着诸多期望。不过说到底，养老金入市是要实现资

产的增值，过分看重和夸大其带来的短期效应，或将走入误区。

尽管一些乐观市场舆论认为，养老金

现身A股或有望开启牛市行情。不过有

专家提醒称，养老金入市虽强化了股票市

场的政策底基础，但未必预示着股票市场

就会走出一轮牛市行情，散户们应理性看

待。“在抑制资产泡沫的环境下，股票市场

仍难以摆脱以存量资金作为主导的大环

境，而利益诉求是实现保值增值的养老金

入市比例不高，对股票市场的实际撬动影

响有限，投资者不能过分夸大其对市场走

势的影响或盲目追风相关个股。”

有业内人士分析称，根据规定，投资

股票、股票基金、混合基金、股票型养老金

产品的比例，合计不得高于养老基金资产

净值的30%。从资金安全性的角度考虑，

其最终真正使用的资金额度基本上控制

在 10%左右。“由此可见，即使未来 4100

亿元资金全部到账，得以投放至股票类资

产之中的资金也将非常有限，此外，养老

金投资入市，并非在于救市、托市，归根到

底是要实现资产增值，而依靠其成本、资

金等优势，也可能成为投资者潜在的强大

竞争对手，因此更应谨慎看待。”

谨慎看待 安全放在首位

市场多数机构策略师也表示，随着养

老金正式入市，对中长期的股票市场还是

构成一定程度上的利好影响，也奠定了当

前市场政策底部的基础。而数据显示，截

至今年6月底，北京、上海合计八省份已

经与全国社保基金理事会签署了委托投

资合同，合同总金额达到4100亿元，未来

A股市场的新增流动性有望获得进一步

地提升。

兴全基金一名市场分析师也表示，养

老基金作为长期价值投资者，其稳健理性

的投资风格可以有效中和广大中小投资

者的短期投机行为，促进资本市场健康长

远发展。

不过值得注意的是，养老金在股票类

资产的配置比例显得相对保守，其可投资

的范围不仅有股票、混合基金等产品，而

且也会投资银行存款、国债等项目。

有业内人士则表示，养老金入市对股

票市场心理层面影响更大一些。“养老金

正式入市，起码给市场释放出当前市场位

置的合理性信号，与此同时，在养老金入

市推动下，各路实力资金也有望在未来给

市场带来持续性新增流动性补充，股市中

长期的表现值得期待。”

养老金入市带来积极预期


