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爱情都不能相信了，专家还能信吗？

付建利

“

若不是因为爱着你
，

怎么会
夜深还没睡意

？”

你看看
，

这情歌
里唱得多么缠绵悱恻

！

曾几何时
，

爱情是世人眼里最美好的字眼
，

青梅竹马
、

琴瑟相合
、

缱绻呢喃
、

白头偕老
、

海枯石烂
、

天长地久
，

这些都是形容忠贞不渝的美好爱
情的

。

可是世道有变
，

这些天
，

经历
过风雨无数

、

被大家一致看好的谢
霆锋和张柏芝居然也要闹离婚了

！

这让那些对爱情还笃信无疑的少男
少女们

，

似乎一下子丧失了心中信
仰的灯塔

，

一句感叹
“

我们再也不

相信爱情了
”，

道出了几许无奈与
失望

！

刚刚过去的这周
，

如果你是
一位公募基金或者私募基金的投
资者

，

没准也会遭遇这种内心的
失望

。

这一周
，

公募基金
5

月份的成
绩单出炉

。

5

月份
，

在
523

只偏股
型基金中

，

取得正收益的仅有两只
基金

。

而在私募基金领域
，

5

月收
益为正的也寥寥无几

，

过百只产品
当月亏损超过

1 0%

，

其中不乏一些
明星私募

。

去年的私募冠军
，

今年
业绩也很不理想

。

当投资者投向私
募冠军敬佩的目光还未转移时

，

短
短几个月内的时间内

，

私募冠军的

业绩却急转直下
，

让人不知所从
，

唯
有慨叹世界变化真的太快

！

“

风无常顺
，

兵无常胜
。

输赢乃
兵家常事

。 ”

诚哉斯言
，

投资者评
判一个专业投资人的投资能力

，

也不
会仅仅依靠短短一个月或者几个月的
业绩情况

。

但话说回来
，

尽管
A

股
市场

5

月份表现很不给力
，

作为专业
投资人的公募基金和私募基金

，

跑赢
同期大盘的却寥寥无几

，

甚至连散户
的水平都不一定能超过

，

专家理财的
优势基本上没有显示出来

。

一直以来
，

公募基金
“

受人之
托

、

忠人之事
”

的口号叫得几乎全地
球人都听到了

，

可惜几年下来
，

很多
投资者尽管收获过牛市里基金净值上

涨的喜悦
，

但熊市里基金净值的暴
跌

，

也让投资者彻底明白了基金投资
并非稳赚不赔

。

一部分投资者甚至于
今时今日仍然处于被套的境地

。

而以
手法凌厉

、

选股精准
、

策略灵活著称
的私募基金

，

当把时间拉长来看
，

很
多也就是一时的英雄

，

不仅业绩稳定
性差

，

而且长期业绩也不见得好
。

公募基金在投资者心目中的公信
力已经大打折扣

，

前几年像野草般
疯长的私募基金

，

如今随着产品数
量的大幅扩容

，

鱼目混杂
、

良莠不
齐的弊端开始显露出来

，

可以预见
的是

，

如果私募基金不能以业绩服
众

，

不久的未来即会面临如今公募
基金的发展瓶颈

。

希望越大
，

失望越大
！

为什么那
么多的痴男怨女如飞蛾扑火般地冲向
爱情的圣殿

，

至死而不悔
？

因为它代
表了人类最朴素

、

最崇高的情愫
。

可
惜世风日下

，

人心惟危
、

道心惟微
，

经历了空前的舆论风暴
，

谢霆锋和张
柏芝仍然牢牢地走在了一起

，

但当舆
论风暴平息

，

人们感叹于锋芝恋的伟
大时

，

猛然间传来两人闹离婚的消
息

，

不啻于平地一声惊雷
！

人们不相信爱情
，

是因为曾经
太相信爱情

！

如今
，

我们不相信理
财专家

，

是因为曾经我们太相信理
财专家

！

在这个世界上
，

爱情都不能相信
了

，

我们还能相信什么
？

理财关键在风险收益平衡

� � �

�

在我的专业理财服务中
，

经常
能认识各种各样有趣的客户

，

长期合
作下来

，

我们成为了朋友
，

而其中
，

也会产生各种不同个案和有趣的故事
……

王先生
，

自己经营一家小企业
，

1 0

多年来一直从事服装进出口贸易
，

但随着人民币不断升值
，

盈利空间越
来越小

，

于是他开始寻找其他投资方
向

。

2007

年他听朋友说投资股票基
金能挣钱

，

于是他在
2007

年
5

月投
资了

50

万的基金
，

发现果然挣钱很
快

，

于是又陆续从其他账户调来
300

多万资金购买了股票基金
，

仅仅
3

个
多月时间其账户总值最高涨到了

500

多万
。

正当王先生窃喜自己的明智决
策时

，

发生了金融危机
，

2008

年股
票基金价值一路下跌

，

王先生账户总
值最低到过

200

万
，

王先生甚至一度
犹豫是不是要割肉平仓

，

后来经过
2009

年经济复苏
，

目前账户总值在
350

万上下
。

一次他与朋友交流投资
心得

，

朋友告诉他自己从来不买什么
基金

，

只买信托产品
，

每年能有
1 0%

左右的回报
，

从
2007

年到现在他的
300

万资金已经变成了
430

多万了
，

于是他开始从各个渠道寻找合适的信
托产品

，

期望寻找到合适的产品
，

但
他发现信托公司很多

，

产品也很多
，

在迷茫中
，

他找到了我
。

在我看来
，

尽管
1 0%

的收益看似
不高

，

但如果本金够多
，

其实收益
的绝对值还是很可观的

，

当下信托
公司和信托产品很多

，

如何挑选最
适合自己的呢

？

有些银行和证券公
司甚至一些不知名的第三方理财公
司都在销售信托产品

，

又如何去找
到自己的最爱呢

？

最关键的是追求风
险和收益的平衡

。

（静漪）

做好五大贷款类信托品理财风险控制

宋静漪

固定收益类信托产品

结构分析

信托产品与其他金融产品一

样， 分为固定收益类和非固定收益

类， 这里我们主要介绍固定收益类

信托产品的结构。

绝大多数固定收益类信托产品

都是贷款类产品， 即某企业需要向

信托公司申请融资同时该企业将自

己拥有的一定资产按一定折扣抵押

给信托公司或提供信用担保， 信托

公司发行产品向市场募集资金后贷

款给企业。 多数信托产品中抵押的

资产包括： 股票 （流通或限售）、 成

熟物业、 土地或在建工程、 企业股

权等等具有可评估及变现的资产。

信托产品的风险级别， 主要由

其抵押资产的价值以及抵押资产的

变现能力来评判， 此外融资企业的

信用情况以及发行信托产品的信托

公司资质背景也是重要的参考因

素。 目前市场上盛行的信托产品按

风险由低到高排序大致可以分为证

券结构化信托、 基础建设类信托、

股票抵押融资类信托、 房地产类信

托、 未上市企业股权抵押类信托。

贷款信托品

风险控制有要点

各类贷款类信托产品风险控制

要点可总结。

第一类： 证券结构化。 风险控

制首先在于把握融资杠杆， 一般不

高于

1∶2

； 其次， 警戒线与平仓线

的设定。 若融资杠杆为

1 ∶1

、 成

立时按净值为

1

计算， 则警戒线

一 般 为

0.75

、 平 仓 线 一 般 为

0.65

； 若融资杠杆为

1∶2

， 则警戒

线一般为

0.85

、 平仓线一般为

0.75

； 最后， 关注合同内是否就

平仓时出现股票停牌的情况给予

特别规定。

第二类： 基础建设类。 风险控

制要看是否有地方人大批准项目建

设的决议； 其次， 投资的项目是否

符合国家相关政策。

第三类： 已上市股票抵押。 风

险控制首先看抵押率， 即抵押价

格

/

市价的值， 该数据一般为

30%-

40%

； 其次， 看警戒线与平仓线的

设定， 一般为抵押价格的

1.5

倍和

1.2

倍； 最后， 看补仓条款， 补现

金比补股票要安全。

第四类： 房地产抵押。 首先看

抵押率， 即优先融资总额

/

抵押资

产的评估价值的比值通常为

30%-

40%

； 其次， 看项目本身的情况，

即地理位置、 周边楼盘销售价格、

房型、 目前开发进度等等； 第三，

看融资方实力， 比如开发商资质、

资产规模、 银行资信、 是否为上市

公司方面等等； 第四， 了解信托公

司对项目公司的管理权限和管理经

验； 最后， 押土地未必比押项目公

司股权更安全， 因股权变现手续比

土地简单得多。

第五类： 未上市企业股权抵押。

首先看抵押价格， 未上市股权抵押

价格一般参照企业每股净资产对折，

若借款人资信情况良好， 信托公司也

可能适当提高抵押价格； 其次， 由于

抵押资产流动性较差， 因此对贷款人

的实力需要考察； 第三， 看融资资金

主要用途及还款来源是否有保障； 最

后， 了解抵押价格还可能与被抵押的

企业是否有上市预期有关。

收益率攸关三大因素

贷款类信托产品的收益率主要与

风险级别相关， 风险级别越高收益率

也会越高； 其次与信托产品期限相

关， 期限越长收益率越高； 信托产品

收益率还与发行时市场利率有关， 加

息通道期信托产品的收益率也会提高。

目前市场上的一年期信托产品预期年

化收益率在

7-9%/

年， 两年期信托产品

预期年化收益率在

8-10%

， 三年期信托

产品预期年化收益率在

9-12%

。

（作者系国金证券理财服务中心

上海区副总监）

你适合投资信托产品吗？

宋静漪

信托公司与银行、 证券公司、

基金公司、 保险公司并称为国内五

大金融机构， 简称 “银证保基信”，

中国银监会作为信托公司的监管机

构， 对信托公司发行信托产品进行

监督和指导。 信托产品作为标准金

融产品， 可以向特定合格投资人进

行资金的募集工作， 其发行和运作

受到 《中华人民共和国信托法》、

《信托公司集合资金信托管理办法》

等多项法律法规的约束。

那么， 什么样的客户适合投资

信托产品呢？

信托相关法规规定， 信托产品

的投资人为 “委托人”， 应当是符

合下列条件之一， 能够识别、 判断

和承担信托计划相应风险的合格投

资者：

第一， 认购信托单位的最低金

额不少于

100

万元人民币的个人投

资者或机构投资者；

第二， 个人或家庭金融资产总计

在其认购时超过

100

万元人民币， 且

能提供相关财产证明的个人投资者；

第三， 个人收入在最近三年内

每年收入超过

20

万元人民币或者夫

妻双方合计收入在最近三年内每年收

入超过

30

万元人民币， 且能提供相关

收入证明的个人投资者。

加入信托计划的合格投资者中，

单笔认购资金不满

300

万元的个人投

资者不超过

50

人， 机构投资者和单笔

认购资金

300

万元以上的个人投资者

数量不受限制。

也就是说， 信托产品仅限流动资

产高于

100

万以上的投资人， 且由于

受到

50

个自然人限制， 许多信托产品

因发行规模较大而选择仅向单笔投资

额

300

万元以上的个人客户发行， 因

此只有资产量较大的个人客户才能独

立参与信托产品的投资。

为了让更多投资者能够参与信托

产品， 银行往往通过独立认购信托产

品然后再包装成银行理财产品， 这样

既排除了相关法律障碍， 又能使一些

资金量较小的客户受益。 不过， 这就

是通常所说的 “银信合作业务”， 但由

于多了银行渠道的参与， 这类银行理财

产品的收益率往往会低于直接认购信托

产品的收益率， 这一点应引起注意。

（作者系国金证券理财服务中心上

海区副总监）

官兵

/

漫画

中银转债增强债券基金

5

月

30

日起售

基金名称： 中银转债增强债券型证券投

资基金

基金管理人： 中银基金管理有限公司

基金托管人： 招商银行股份有限公司

发售时间：

5

月

30

日至

6

月

24

日

基金经理： 李建， 中银基金助理副总裁

（

AVP

）， 经济学硕士研究生。 曾任联合证券固定

收益研究员， 恒泰证券固定收益研究员。

2005

年加入中银基金公司，

2007

年

8

月至

2011

年

3

月任中银货币基金经理，

2008

年

11

月至今任中

银增利基金经理，

2010

年

11

月至今任中银双利

基金经理。 具有

13

年证券从业年限。

投资范围： 该基金投资于固定收益类证

券的比例不低于基金资产的

80%

， 其中对可

转换公司债券 （包含可分离交易可转债） 的投

资比例不低于基金固定收益类证券资产的

80%

； 现金或到期日在一年以内的政府债券投

资比例不低于基金资产净值的

5%

； 投资于股

票 （含一级市场新股申购和二级市场股票投

资） 和权证等权益类证券的比例不高于基金资

产的

20%

。

新华灵活主题股票基金

6

月

1

日起售

基金名称： 新华灵活主题股票型证券投

资基金

基金管理人： 新华基金管理有限公司

基金托管人： 中信银行股份有限公司

发售时间：

6

月

1

日至

6

月

24

日

基金经理： 李昱， 管理学硕士，

14

年证券

从业经验。 历任广发证券环市东营业部大户主

管， 广发证券资产管理部投资经理。 李昱于

2010

年

3

月加入新华基金公司， 任专户管理部

负责人。 现任新华钻石品质企业股票基金经理。

投资范围： 该基金股票投资占基金资

产的比例范围为

60%～95%

， 债券投资占基

金资产的比例范围为

0%～40%

， 资产支持

证券投资占基金资产净值的比例范围为

0%

～20%

， 权证投资占基金资产净值的比例范

围为

0%～3%

， 现金或者到期日在

1

年以内

的政府债券不低于基金资产净值的

5%

。

“鑫意”理财福通第二十二

期

6

月

8

日开始销售

产品名称：

2011

年 “鑫意” 理财福通第

二十二期人民币理财产品

A11322

发售银行： 上海农商银行

收益类型： 非保本浮动型

预期年收益率：

0～4.1%

委托期：

90

天

销售日期：

6

月

8

日至

6

月

14

日

委托资金： 委托起始金额为

50

万元， 委

托递增单位为

1

万元， 计划募集金额上限为

1

亿元。

投资标的： 该理财产品将主要投资于投

资级以上债券资产， 回购和票据资产。 此外，

该理财产品也可投资于银行间市场其他金融

资产和金融工具等。

费用说明： 托管费用为

0.05%

， 相关产

品交易费用为

0.01%

， 实际年化收益率高于

4.10%

以上部分作为银行管理费用。

金石榴创利

1112

号

6

月

8

日开始销售

产品名称：

2011

年 “金石榴创利

1112

号” 人民币理财产品

(C1112)

发售银行： 苏州银行

收益类型： 非保本浮动型

预期年收益率：

3.7%

委托期：

16

天

销售日期：

6

月

8

日至

6

月

13

日

委托资金： 委托起始金额为

5

万元， 委

托递增单位为

1

万元， 销售规模上限为

5000

万元。

投资标的： 该理财计划将通过苏州银行

委托国联信托设立单一资金信托合同。

在该信托计划中， 国联信托受苏州银行

委托运用信托计划资金投资于国内银行间债

券市场上流通的投资级国债， 央行票据， 信

用等级在投资级 （

AA

级） 以上企业债等金融

投资工具， 首选投资品种为

2011

年长兴县交

通建设投资公司企业债券 （简称 “

11

长交

债”）， 信托资金投资除 “

11

长交债” 以外的

投资品种需征得苏州银行书面同意； 闲置信

托资金用于银行存款。 （陈墨）
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