
发行机构 产品名称 投资品种 销售期 委托期 预期收益率

中国建设银行

２０１３

年“乾元

－

养颐四方”第

１

期理财产品

ＺＨ０７０４１３００５１８０Ｄ９８

债券，利率，其他

从

２０１３－０９－０２

到

２０１３－０９－０４

１８０

天

中国建设银行

２０１３

年“乾元

－

养颐四方”第

２

期理财产品

ＺＨ０７０４１３００５１８０Ｄ９９

债券，利率，其他

从

２０１３－０９－０２

到

２０１３－０９－０４

１８０

天

交通银行

２０１３

年“得利宝至尊系列

３

个月”人民币理财产品

２２４１１３０１７７

债券，利率，其他

从

２０１３－０８－２９

到

２０１３－０９－０４

３

个月

０ ～ ４．９０％

交通银行

２０１３

年“得利宝至尊系列

６

个月”人民币理财产品

２２４１１３０１７８

债券，利率，其他

从

２０１３－０８－２９

到

２０１３－０９－０４

６

个月

０ ～ ５．００％

中国银行

２０１３

年第

８４

期中银集富（

７８

天）（个人投资者）理财产品

ＺＪＪＦ１３０８Ａ８４Ｄ

债券，利率，其他

从

２０１３－０８－２７

到

２０１３－０９－０４

８４

天

０ ～ ４．５０％

中国银行

２０１３

年第

８４

期中银集富（

７８

天）（机构投资者）理财产品

ＺＪＪＦ１３０８Ａ８４Ｄ

债券，利率，其他

从

２０１３－０８－２７

到

２０１３－０９－０４

８４

天

０ ～ ４．５０％

５．００％ ～

５．００％

５．１０％ ～

５．１０％
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时间是风险之母

证券时报记者 颜金成

“请投资者注意风险，切勿跟风

炒作。 ” 这句话，就像当父母的告诉小

孩切勿早恋一样，错不了，但没啥用。

几个月时间， 中青宝从 8 块多涨

到 70 多块钱。 股民们刚开始想，这家

公司的游戏好像不太有名，属于炒作。

不过， 就是这家被股民们议论炒得太

高的公司，半年多的时间，股价却一直

涨。 涨到最后，股民们眼红了，只是感

叹， 一直说风险， 可一直没看到风险

啊！风险这个东西，究竟怎么衡量？投

资者对于风险的考虑， 其实多是糊里

糊涂的，但一问起风险，他们都会说：

奉行价值投资，不要参与炒作。

价值投资多是长期投资， 炒作则

多是短期行为。 我们去问问老股民之

后，会发现，长期投资并没有帮他们多

规避风险，当然，短期炒作也不例外。

因为价值没人说得清， 看错了拿得越

久，亏得更惨。 反过来，也不是说你炒

短线就安全，天天炒、天天亏，只是亏

得方式不同罢了。

在 A 股市场，如果在“风险” 二

字上面，加上“时间” 二字，我们可能

会发现，时间才是真正的风险。 举例

说，一直被提示风险的创业板，已经

从 500 多点涨到了超过 1200 点。 投

资者习惯说，风险太大了。 这种说法

普遍存在，但是仔细想想，这种说法

其实没啥逻辑。

假如我们现在 1200 点买入创业

板指数，设置 3%的止损，那“风险太

大了”就变成风险固定了。有人说，创

业板涨太多了，可能涨不了多久。但如果

一个投资者今天买，过三五天就卖出，对

他而言，创业板能够涨三五天就够了。

我们很容易看出， 谈风险一定要具

体到时间。假如我们觉得创业板现在明显

高估，半年后可能见顶。 你对一个短线投

资者提示风险，可能误导他；但是你对一

个长线投资者提示风险，就是帮助了他。

很多人谈起概念炒作， 谈起涨太多

的大牛股，往往会说，别去跟风，泡沫破

灭的时候会很惨。 他们心里对于这些疯

涨的股票往往有个观念： 这种股票跌起

来，根本卖不出去。

其实，我国股市里的股票，很少有股

票今天涨停，明天开盘就无量跌停。只要

股票不被停牌，不管怎么疯狂炒作，投资

者买进去了， 最后亏多少都能由他自己

决定。 比如前两年十几个涨停的浙江东

日，即使投资者在最高价位买入，只要有

止损意识的话， 次日可以有几个小时的

时间将亏损控制在 10%以内。 接下来的

几个月下跌时间里， 他每天都可以随时

卖出。 简单说，95%以上的股票，风险并

非不可控。

追涨杀跌也好， 概念炒作也好，本

身并不可怕。 可怕的是投资者不明确自

己在怎样的时间架构下面交易，不去限

制亏损。

有了时间的概念， 我们来看中国的

房地产泡沫，或许会有更好的认识。房价

的确不断上涨，好像停不下来，好像很安

全的样子。 大家都在吼：“快买吧，房价

一直涨。 ” 这个时候，很多人仍在买入房

子。 如果我们引入时间尺度去衡量房价

的风险， 因为我们买入房子持有的周期

往往超过十年，在这样的周期下，房价的

上涨能够维持吗？

答案很清楚： 现在买入房子， 几个

月、一两年的短线交易好像还行（前提

是没有任何税费）。 但对于未来十年的

趋势，我们都看得很清楚，由于人口红利

拐点，房价下降趋势不可逆转。如果不是

丈母娘逼迫的话， 对房地产进行长期持

有的投资，是一项风险很大的投资。

浮动管理报酬银行理财品引关注

证券时报记者 方丽

近期上海农商银行发行一款名为

“鑫意理财福通

2013902

期” 产品，设

计了浮动管理费报酬，引发市场关注。

具体来看，这款产品期限

1

年，是

非保本浮动收益类产品， 预期收益率

4.50%

至

5.40%

。对于高于年化收益率

5.40%

的收益部分， 客户能按

80%

的

比例获取浮动收益，银行按

20%

的收

益获取浮动管理报酬。

据普益财富研究员范杰介绍，一

直银行理财产品很少使用 “浮动管理

报酬”，即使使用也多为证券投资类产

品。 而上海农商银行产品的投资对象

为 “具有良好流动性的固定收益类金

融工具”，其投资对象决定了其自身是

一款固定收益类理财产品。以往，银行

通常只为这类产品支付一个固定收

益，超额收益由银行独享，相应的风险多

数也由银行承担。然而，此款产品摒弃了

此前侵占理财产品超额收益、 将理财产

品类存款运作的做法。

其实， 近期摒弃类存款运作的理财

产品不止这一款。招商银行于

7

月

29

日

发行的“招银进宝之日益月鑫”系列产品

（包括

14

天、

21

天、

30

天、

60

天、

90

天、

180

天款）， 并没有公布预期收益率，而

是约定扣除相关费用后，“投资者可获得

按照招商银行公布的理财计划到期年化

收益率计算所得的理财收益”，事实上由

最终的投资结果确定理财产品的收益，

更能凸显资产管理价值。

未来银行理财产品管理模式将向真

正意义的代客理财转变， 不过收益共享

的另一面是风险共担， 因此投资者要注

意银行理财的三大风险：市场风险、流动

性风险、操作风险。

Big Sale一周理财品

Yan Jincheng蒺s Column

察颜观色

教儿童理财 方法很重要

证券时报记者 陈英

前天和一朋友喝茶， 她是个

8

岁

孩子的母亲。 聊起儿子的暑期安排，

她感觉收获最大的就是为期半个月的

美国自驾游以及儿童理财讲座。

8

岁参加理财讲座？ 屁大的孩子

能够学习什么？ 对于我的疑问， 这位

母亲却懊恼得很： “我儿子

6

岁开

始， 每年都会参加一个理财讲座。 现

在培养的是理财意识， 不是具体的理

财方法， 收获大着呢！ 有些小孩，

3

岁就被父母送去学理财。 我这都起步

晚了。 早些年怎么就没想到呢？”

回来后， 我特意咨询了其他朋

友， 发现身边已为人父母的朋友中，

近

90%

的人表示已经或者有打算

带孩子参加儿童理财讲座， 使孩子

从小就能学会理财。 难怪各大金融

机构绞尽脑汁开拓低龄客户市场，

极力迎合父母们的需求。 对于这些

金融机构来说， 一方面培养低龄

客户， 让客户从小就培养起对自

家品牌的忠诚度， 无疑是具有先

见之明的一步棋； 另一方面也黏

住成年客户， 毕竟家长是儿童市

场背后各大金融机构真正想要吸

引的 “大佬”。

撇开金融机构盈利目的不说，

如今对孩子的理财教育， 家长们

确实很重视， 方法各异， 效果也

大相径庭。 在我国的家庭中， 一

般家长给灌输的理财观念无非两个：

“花”、 “守”。 可是这两点都不能帮

助孩子树立正确的理财观念。 一些

银行理财师告诉笔者， 告诉孩子钱

很重要， 但是不能一味地依赖于金

钱， 钱毕竟只是一种工具。 我们作

为有意识的人， 要学会利用这种工

具， 而不是成为钱的奴隶。

说起这个， 笔者的朋友分享了自

己的宝宝理财教育经： 首先要让孩子

学会赚钱， 有钱赚才能了解如何存

钱。 比如， 可以让孩子利用自己的专

长做个手工制品， 或者经过自己的努

力为家人做一件事情， 这个时候家长

可以给一些奖励， 并告诉孩子， 钱只

有用正常劳动才能获得。 当然， 这个

奖励度要把握好， 不能让孩子 “唯利

是图”， 任何事情不能只用钱来衡量。

接下来就可以给孩子灌输如何存

钱。 给他准备一个储钱罐， 专门用来

放零钱， 这样可以积少成多。 如果攒

的钱多了以后， 可以给孩子开一个账

户， 告诉他这是属于他自己的。

当然， 最重要的还是给孩子提供

好的教育。 儿童时期是人生中最关键

的成长阶段， 不能疏忽对孩子的财商

教育。 给孩子一个怎样的教育， 必然

会给他的人生带来怎样的财富。 父母

可以经常参加一些财富论坛或者是银

行举办的理财讲座之类的活动， 这样

在提高自己的同时也可以提高孩子的

财商， 身体力行， 和孩子共同成长。

投资宏观对冲基金 重点是挑管理人

证券时报记者 方丽

索罗斯的量子基金、 罗伯逊的老

虎基金均是最优秀的全球宏观对冲基

金之一， 这两只产品也提高了宏观对

冲策略的知名度。

目前我国的宏观对冲策略基金能

投资外汇、期指、期权、大宗商品市场，

寻找经济变革而带来的获利机会，是

资产配置的好帮手。数据显示，目前国

内进行宏观对冲的产品超过

10

只，业

绩最好的年化收益达到

38.8%

， 月度

最大回撤也不过

4%

， 是不错的绝对

收益品种。

最广泛对冲

具备三大优势

从全球市场历史来看， 无论是股

市、债券、外汇等都经常出现宏观对冲

产品的身影， 这类产品无疑是最广泛

的对冲产品，具有三大优势。

据私募排排网分析师介绍， 宏观

策略对冲基金是指利用宏观经济的基

本原理来识别金融资产价格的失衡错

配现象。在世界范围内，在外汇、股票、

债券、期货及期权上进行杠杆性押注，

以期获得高额收益的一类基金。

好买基金分析师也表示， 这类

品种追求绝对收益机会， 其投资标

的流动性都非常好， 保证了仓位调

整的灵活性。

通常宏观投资策略有两种模式：

保守型和积极型。 保守型主要采取零

杠杆，多使用非衍生工具，仓位变动频

率低， 主要是通过把握经济周期的规

律来寻求中长线的机会； 积极型倾向

于使用衍生金融产品来提高仓位的杠

杆化，并且仓位调整频繁，主要是在动

态的市场中寻找短线投资机会， 投资

风险也较高， 大多数宏观对冲基金属

于该类别。

目前看， 宏观对冲基金三大优

势， 其中最大优势就是具有全球视

野。 当全球某一地区出现投资或投

机机会时， 宏观对冲基金便可能寻

利而来。 而且， 在进行方向性投资

时， 宏观策略对冲基金通常会利用

杠杆将收益和风险放大。 如罗伯逊

的老虎基金，在

1996

年疯狂肆虐地

沽空泰铢， 最后赚得盆满钵满。 不

过，加大杠杆也让风险被放大，如索

罗斯的量子基金兵败香港折戟俄罗

斯卢布， 长期资本管理公司的破产

接管以及老虎基金的清算等案例显

示出这类品种存在巨大风险。

第二，与股市、债市关联度低，

同时投资灵活， 在股票市场低迷时

也能创造收益。如

2008

年的全球金

融危机下， 全球市场整体跌幅达

20%

，所有策略基金都是负增长，只

有宏观对冲基金上涨了

4.83%

。

第三， 宏观经济周期的走势和

运动具有很强的持续性和可预测

性。 完整的一个经济周期通常会经

历较长的时间和周期跨度， 这也就

导致了市场价格的波动具有持续

性， 其获利机会的可能性也会大大

增加。概括地说，全球宏观对冲基金

重要的投资方法就是 “美林证券经

济时钟理论”。

国内仅10只产品

主要投资国内市场

由于投资上的诸多限制， 目前

中国的宏观策略基金与海外相比仍

然有很大差异， 还算不上是真正的

全球宏观。 中国的宏观策略基金投

资基本上仍然以国内市场投资为

主。 据私募排排网数据显示， 截至

2013

年

6

月底，国内宏观策略基金

共有

10

个，占比仅为

0.27%

。

数据显示， 这

10

只产品均成立于

2011

年以后。

2011

年有

4

只产品成立，

分别为尊嘉资产宋炳山 “盈冲一号”、

梁文涛泓湖投资的“鸿湖重域”、周亚

东的颉昂投资发行了 “颉昂商品对冲

一期”、张巍梵基投资的“梵基投资”。

2012

年还有向量多维“山东信托

-

向量

ETF

创新稳增一期”和“颉昂商品对冲

二期”出炉，今年面世的主要是银河证

券推出“银河对冲

1

号”，标志着券商

也开始关注这一领域。 此外，凯丰投资

无星还分别通过有限合伙、 公募一对

多专户发行“凯丰对冲一号、二号”。

2011

年

9

月

29

日成立的泓湖重

域基金是目前运作较好的宏观对冲产

品之一。该产品自成立以来，截至

6

月

28

日的累计净值

1.775

， 成立以来收

益

77.50%

， 年化收益率达

38.8%

，月

度最大回撤控制在

5%

以内。 同期沪

深

300

指数收益率为

-14.97%

。

而且，截至

7

月底，泓湖重域为投

资者创造了

37.60%

的绝对收益。该产

品的投资范围包括股票、债券、基金、

商品期货、 股指期货等。 在风险控制

上，该产品有头寸上的限制，规定净头

寸不得超过一定倍数的杠杆比例。 该

产品净值走势平稳， 主要是由于实施

对冲、分散投资和择时。泓湖旗下还有

一只宏观的产品泓湖重域对冲

1

号，

该基金成立于今年

4

月， 目前取得

3.2%

的绝对收益。

业绩不错的宏观策略基金还有鹰

影投资管理合伙， 该基金成立于去年

11

月。 截至今年

7

月底， 其取得了

23.90%

的绝对收益， 成立至今取得

42.04%

的绝对收益。

梵基一号投资的品种主要包括股

票、商品期货、股指期货、债券、利率及

相关产品、融资融券等，今年以来收益

超过

17%

， 不过单月最大跌幅达到

11.33%

。 向量

ETF

创新稳增一期不直

接参与股票， 利用宏观研究优势投资

ETF

指数基金， 追求低风险下的较高

收益和平稳增长。

国内第一只采用宏观对冲策略的私

募产品———拉芳舍天津合伙则没有取得

正收益，而且月度最大跌幅达到

18.61%

。

从三大特征来筛选

重点考核管理人能力

从海外市场上看， 优秀的全球宏

观对冲基金所需具备三个方面的特

征， 投资者在考察国内宏观对冲基金

时也可以考虑。

其一是对市场认知偏差所引起的

非理性波动具有极强的洞察力。 全球

宏观对冲基金利用了市场上各种心

理，尤其是恐惧、贪婪和歇斯底里的心

理。基金经理寻找极端波动的市场，并

利用投资者的非理性引起的金融资产

价格失衡进行套利操作。

因此，理财专家建议，投资者应该

重视对国内宏观对冲基金经理的考

核， 最好通过了解对方思路看整体的

投资策略， 或者通过阅读其报告或者

观点来持续观察其策略的有效性。

其二是对宏观经济和重大经济政

治事件具有深刻的洞察力。 全球宏观

对冲基金使用包含主要经济变量的宏

观预测模型进行经济分析。除此以外，

对重大经济政治事件发生时， 宏观对

冲基金往往对市场极度敏感， 能够利

用市场的大幅波动获取大额利润。 这

也是对基金管理人考察重点。

其三是通过调研等渠道获取大量

信息。 全球宏观对冲基金对信息获取

的要求极高， 他们需要获取各主要国

家的宏观和微观数据才能进行合理有

效地推测。 全球宏观对冲基金获得的

数据信息是一手甚至独家， 并能运用

公众投资者还没有获知的数据进行投

资操作。理财专家建议，严格考察基金

经理的背景、投资经历、性格等方面，

具有开拓思维且谨慎的管理人最优。

中东局势紧张

9月添点资源QDII品种

证券时报记者 方丽

在中东局势刺激之下， 近期原

油、黄金等资源品价格飙升，投资者

9 月布局不妨添点资源类合格境内

机构投资者（QDII）基金。

截至 8 月 28 日，全部 QDII 基

金出现了 2.18 的亏损，其中表现比

较差的是资源类 QDII 产品， 不少

亏损幅度超过 10%。但就在 8 月份，

受益于资源品大幅上涨， 包括黄金

QIID 在内的资源类 QDII 产品均

获得较好收益。 截至 8 月 28 日，8

月以来有 5 只 QDII 业绩超过 5%，

其中表现最好的是汇添富黄金及贵

金属，收益高达 8.14%，该产品最近

一周的收益也高达 3.05%。 博时抗

通胀、诺安全球黄金、嘉实黄金、易

方达黄金主题均表现较好。此外，业

绩比较靠前的还有国泰大宗商品、

信诚全球商品等。

若将时间拉长到 7 月， 不少资

源类 QDII 收益超过 10%， 成为表

现亮眼的明星产品。 相反，8 月份以

来， 成熟市场房地产信托投资基金

（REITs） 基金和部分新兴市场基金

表现滞后。

国金证券分析师则表示， 从触发

事件来看，叙利亚事件不断升级，市场

直接关注的是此事对油价的直接影

响、油价变化产生的供给冲击、避险需

要。从世界经济的角度，原油的供给冲

击会带来很大的负面影响。 战争一旦

开始，伊朗的态度将很关键。如果未来

看到伊朗的强力对抗， 比如封锁霍尔

姆斯海峡， 对于石油价格的冲击的力

度和油价上涨的时间都会比较久。 从

配置的角度， 短期增加在石油等资源

类配置比例较高的 QDII 基金， 例如

华宝油气、交银全球资源股票基金。

此外， 今年以来机构一致认为要

较多配置美国市场的 QDII。 不过，随

着近期美国市场出现了连续调整，可

以适当减少对美股 QDII 基金的配

置，增加“中国概念股” 为主的大中华

区域市场的配置比例。

官兵/漫画

目前在售部分信托产品一览

目前在售部分银行理财产品一览

（数据来源：Wind��方丽/制表）

基金代码 基金简称 投资类型 募集起始日 计划募集截止日 基金管理人 基金托管人

０００１４１．ＯＦ

富国国有企业债 中长期纯债型基金

２０１３－８－２６ ２０１３－９－１８

富国基金 农业银行

０００３０８．ＯＦ

建信创新中国 普通股票型基金

２０１３－８－２６ ２０１３－９－１８

建信基金 中信银行

０００２９０．ＯＦ

鹏华全球高收益债

ＱＤＩＩ

基金

２０１３－８－２６ ２０１３－９－１８

鹏华基金 工商银行

０００２７７．ＯＦ

博时双月薪 中长期纯债型基金

２０１３－８－２９ ２０１３－９－１８

博时基金 建设银行

０００２５６．ＯＦ

上投摩根红利回报 偏债混合型基金

２０１３－８－１９ ２０１３－９－１３

上投摩根 中国银行

０００２７９．ＯＦ

华商红利优选 偏股混合型基金

２０１３－８－１９ ２０１３－９－１３

华商基金 工商银行

０００２８６．ＯＦ

银华信用季季红 中长期纯债型基金

２０１３－８－２６ ２０１３－９－１３

银华基金 工商银行

推介期 信托类别 产品名称 发行机构／受托人 期限 发行地 预期收益 投资领域

０８．２８ ～ ０９．２８

组合投资信托 东方红

２８

号信托 四川信托

１２

月 成都

９％

０８．２７ ～

组合投资信托 惠盈理财三十期信托（

２

年） 大连华信信托

２４

月 大连

８．３０％

０８．２７ ～

其他投资信托 天津恒景信托 渤海国际信托

１２

月 石家庄

８．５０％

０８．２７ ～

权益投资信托 江苏博融收益权投资信托 国民信托

２４

月 北京

９％

０８．２６ ～

贷款类信托 荣新建筑流动资金贷款信托 四川信托

２４

月 成都

９．５０％

房地产

０８．２６ ～ １０．２６

贷款类信托 中豪置业贷款信托 华融国际信托

２４

月 北京

７．５０％

房地产


