
银行理财1个月产品

平均收益3.84%

银行理财产品也能成为普

通投资者打理资金的好帮手

，

目前

1

个月产品收益率达到

3.84%

，

表现好于纯现金管理

的公募派和券商派

。

普益财富监测数据显示

，

上周

61

家银行共发行了

502

款理财产品

，

保本浮动和保证

收益型理财产品共

113

款

，

市

场占比为

22.51%

；

非保本型理

财产品共

389

款

，

市场占比为

77.49%

。

从收益率来看

，

上周

1

个月

（

含

）

以下期理财产品

21

款

，

平均预期收益率为

3.84%

；

1

个月至

3

个月

（

含

）

期理财产品

266

款

，

平均理财产品平均预期

收益率为

4.72%

；

3

个月至

6

个

月

（

含

）

期理财产品

144

款

，

平

均预期收益率为

4.94%

；

6

个月

至

1

年

（

含

）

期理财产品

58

款

，

平均预期收益率为

5.14%

；

1

年

以上期理财产品

9

款

，

平均预

期收益率为

5.11%

；

无固定期限

类产品

4

款

。

这一收益率水平

对比信托同期的产品

，

仍低

0.5

至

2

个百分点左右

。

值得注意的是

，

银行目前现

金管理工具通常两种

，

一种是通

知存款

，

另一种是银行发行的货

币类理财产品

，

如招商银行

“

日

日金

”

等

。

数据显示

，

这类产品的

年化收益率通常在

2%

左右

，

整

体表现要低于货币市场基金和

券商现金管理类产品

。

因此

，

理财专家建议

，

若投

资者资金量大于

5

万但小于

100

万等

，

可以考虑银行

1

至

3

个月左右的理财产品

，

但对于

1

个月以下的资金

，

可以考虑货

币市场基金等产品

。

(方丽)

三大机构现金管理工具比拼：

信托系收益高公募系门槛低

证券时报记者 方丽

目前信托、券商、公募基金均推出现

金管理类投资工具，对比发现，信托系门

槛最高但收益也最好， 而公募派则门槛

最低性价比最高， 券商在费率结构上更

为灵活。

券商系最好收益3.14%

高于公募基金

Wind

数据显示，目前券商货币市场

类产品有

119

只， 其中有今年数据的产

品达到

22

只，平均收益为

2.24%

。

具体来看， 今年表现最好的产品是

华泰紫金定存宝，截至

9

月

5

日，该产品

今年总回报达

3.14%

。 该产品成立于

2012

年

9

月

20

日， 成立以来总回报

4.39%

，表现突出。 同样是华泰证券管理的

华泰紫金天天发表现也不错，今年以来收

益达到

2.99%

，排名第三。而国泰君安君得

利

1

号和

2

号则分别排名第二、 第四名，

收益分别为

3.06%

、

2.80%

。此外，中信建投

稳健添益

1

号、华泰紫金现金管家、中银

国际中国红货币宝、齐鲁锦泉、招商现金

牛货币今年收益也超过

2.5%

。

对比而来， 这一收益率水平整体弱

于公募产品和信托产品。不过，券商在收

费模式上更为灵活， 一般这类产品不收

取参与和退出费用，但会收取管理费、托

管费、业绩提成等一项或多项费用。如国

泰君安现金管家收取管理费和托管费，

年费率分别为

0.9%

、

0.05%

，超过部分预

提

30%

的业绩报酬。 信达现金宝也要收

取管理费、托管费、业绩报酬。 但也有产

品不收取管理费，仅提取业绩提成。

券商理财产品的门槛一般为

5

万元

起步，主要投资于银行存款、债券回购、

货币市场基金、 短期国债和央票等固定

收益类产品， 收益均可高于银行活期存

款利率。 有些产品有管理人以自有资金

参与，有的没有，投资者可以重视有资金

参与的产品。 而且，申购时

T+0

实时交

收，赎回时资金当日（

T+0

）可用，次日

（

T+1

）可取。 当遇到大额赎回，投资者可

能不被允许提前赎回。

公募派收益为2.505%

门槛低至1元

作为门槛低至

1

元的公募货币市场

基金，是普通投资者碎片化理财的好帮手。

银河证券数据显示， 截至

9

月

6

日，今年以来全部货币基金的平均收益

率

2.505%

，这一水平整体好于券商系。

具体来看， 货币基金

A

类和

B

类平均

收益分别为

2.44%

和

2.57%

。 业绩最好

的要数宝盈货币（

B

类）、华夏货币（

B

类）， 今年以来收益分别为

2.96%

、

2.91%

， 此外， 南方现金增利货币（

B

类）、浦银安盛货币

(B

类

)

、汇添富收益

快线货币

(B

类

)

、宝盈货币

(A

类

)

、易方

达货币

(B

类

)

、广发货币

(B

类

)

，收益也

超过

2.78%

。 而从七日年化收益率来

看，近期收益率较高的有泰信天天收益

货币、浦银安盛货币

(B

类

)

、天弘现金管

家货币

(B

类

)

、浦银安盛货币

(A

类

)

，收

益率均超过

5%

。

而从历史数据看， 有

5

只货币基金

成立以来收益率超过

30%

，其中是

2004

年成立的有

4

只， 分别为华夏现金增利

货币、南方现金增利货币

(A

类

)

、博时现

金收益货币、长信利息收益货币

(A

类

)

，

表现比较突出。

值得注意的是， 通常货币基金门槛

为

1000

元，定投为

100

元，今年有一些

货币基金的门槛大降，甚至达到

1

元，彻

底成为“屌丝理财神器”，是门槛最低的

一类现金管理类产品。从费率上看，货币

基金交易一般没有认购或者赎回， 但基

金公司会收取一定的管理费和托管费，

一般为

0.33%

、

0.1%

。有些产品没有管理

费，但有销售服务费。

公募现金管理工具种类也比较多，

有场内货币基金、 货币

ETF

、 货币

T+0

等，针对不同的人群。传统货币基金可以

随时申购和赎回， 申购一般

T+1

生效，

赎回一般

T+2

或

T+3

到账，但创新性产

品可以申赎

T+0

，非常方便。

不过，理财专家提醒，对于现金管理

类产品来说，流动性越好，往往收益率会

越低，这一趋势会愈来愈明显。 若是对

流动性并没有那么大要求的投资者，

不妨考虑传统的货币基金。 但若是普

通日常资金， 可以选择具有

T+0

功能

的货币基金，比如“余额宝”之类的产

品。 此外，投资者最好选择机构持有人

占比较低、规模较大、管理人能力强的

货币市场基金。

信托系收益达到5%

门槛最高

信托系现金管理类集合信托门槛较

高，但收益率也较高，能达到

5%

左右。

证券时报记者了解， 由于期限灵活

且信用风险不高， 几乎每家信托公司都

新发了

3

至

5

只此类产品， 总规模估计

不下千亿。 目前发行资金池产品较多的

为中信信托、中融信托、金谷信托、湖南

信托、华信信托、华能信托、江西信托、新

时代信托、 中航信托等国内多家主流信

托公司。

这类产品分为开放式无固定期限型

和开放式定期型两类。上海信托“现金丰

利”就是无固定期限型，这款产品合格投

资者首次加入的最低金额为

20

万元，按

照

1

万元的整数倍增加。截至

9

月

5

日，

该产品七日年化收益率为

4.48%

，

30

日

年化收益率为

4.54%

。 而从今年来看，这

一收益率水平长期保持在

4%

以上。 加

入、追加投资和退出均不收取任何费用。

平安信托的“平安财富·日聚金跨市

场货币基金

1

号”则属于开放式定期型。

成立于

2011

年

12

月

15

日 “华润信托·

聚金池

1

号” 也类似， 这款认购起点为

300

万元，根据产品

1

个月至

12

个月不

同投资期限， 所对应的收益率分别为

5.%

至

6.0%

间。 只收取托管费， 每年

0.08%

。

此外，华润信托“聚金池”、中融信托

“汇聚金”等都是比较有名的信托类现金

管理产品。从目前来看，这类产品一般年

化收益率在

5%

至

6%

，市场上也可以看

到有

8%

左右的产品。 以去年中融信托

旗下的资金池为例，

1

年期不同产品间

收益率介于

6.1%~8.5%

之间。不过，由于

投资方向不同， 即使是同一公司发行的

信托资金池收益率也会有较大的差异

性。 如某一信托公司旗下资金池同期产

品年化收益相差近

2.4

个百分点。

此类产品主要有管理费、托管费、业

绩报酬，一般不收取认购费等，由多项或

一项组成。

理财专家表示， 这类产品适合已经

投资信托产品的投资者， 在所投资信托

产品已到期， 但还未找到合适的新产品

投资这段时间，可尝试这类产品，作为资

金“中转站”。

启元财富投资分析总监汪鹏表示，

这类产品， 信托公司可能进行了 “长拆

短”做法，因此也受制于信托公司本身项

目规模和后续的开发能力， 对信托公司

产品线实力和募集能力有一定要求。 建

议投资者重点关注信托公司发行的其他

固定收益类信托产品的风险控制能力、

收益能力和资产质地，选择有实力的信托

发行的这类产品。

此外，最好选择低于目前传统固定收

益类信托平均收益率

2

个百分点左右的

产品。 如收益率过高，相对而言风险水平

可能也会较高，同时要选择定期信息披露

的产品。

从“钱荒” 看

货币政策面临的挑战

陆文磊

6

月份的债券市场经历了一轮

不折不扣的流动性危机， 隔夜和

7

天回购利率均一度突破

20%

，创下

历史新高， 大部分金融机构都在找

钱。 流动性的紧张导致投资者陷入

极大的恐慌之中， 股市一度两天内

最大跌幅超过

10%

，债券收益率尤

其是短期债券收益率也是大幅飙

升，均属历史罕见。

从动因看， 本轮钱荒可能是几

方面因素叠加的结果。首先，为绕过

管制， 近年来商业银行表外业务均

出现大幅扩张， 这些业务本质上都

是银行传统存贷款业务的延伸，是

以成本较低的短期融资来匹配收益

较高的长期资产。每当年中、年末等

关键时点， 银行需要扩大存款基数

时， 往往会导致投资者将其他资产

变现或赎回， 将资产变成存款重新

回流银行，正是在这个过程中，金融

机构对流动性的需求会急剧增加。

其次， 人民币升值预期的变化导致

的资金流动对整体流动性的影响也

越来越大。随着监管的加强，

5

月份

以后外汇占款突然急剧下降， 会对

流动性产生冲击。第三，金融机构流

动性分布的不平衡也加剧了流动性

的紧张。在

6

月钱荒潮中，央行曾多

次表示金融体系整体流动性充裕，

对于几大国有银行而言可能流动性

的确充足， 但大部分金融机构都缺

钱， 只要几大国有银行不向市场拆

出资金，流动性紧张困局依然难解。

在本轮钱荒中， 央行的言论和

操作一度成为各界关注和议论的焦

点，事实上，本轮钱荒也凸显了一个新

的问题， 即随着金融体系创新的加快

和对外开放程度的加深， 流动性需求

的规模和结构正变得越来越难以捉

摸， 这对央行货币政策的操作提出了

新的挑战。 笔者认为我国的金融监管

和货币政策操作未来至少在三个方面

有待进一步完善： 一是如何对金融创

新进行有效的监管和监测， 相信在本

轮钱荒发生以后， 未来监管层对银行

表外业务会进一步加以规范， 控制金

融机构杠杆，在此过程中，需要尽快完

善现监管体系的不足， 以适应利率市

场化和金融创新的需要，同时，我国的

流动性监测体系也有待进一步完善。

二是尽可能的平滑短期利率的波动，

减少流动性对金融市场的整体冲击。

在流动性出现紧张的时候， 央行必须

要发挥最后贷款人的职能平滑利率的

波动。 三是对预期的引导，资产价格受

预期的影响很大， 预期本身是把双刃

剑，如果预期管理做得好，预期能发挥

稳定的作用，否则预期就会加剧市场的

波动。而本轮钱荒跟预期管理不足也有

很大的关系。 在今后的货币政策操作

中， 央行需要更好的引导市场预期，在

货币政策目标的透明化、定期的货币政

策会议和决议、重要决策内容的公开等

方面，我们还有较长的路要走。

(作者单位：汇添富基金)

单一信托拐点隐现

集合信托四面楚歌

曹琴

中国信托业协会数据显示，今

年二季度信托资产规模达

9.45

万

亿元， 环比增

8.29%

， 较一季度

16.88%

的水平有所下降，上半年月

度环比增速更是从

5.2%

下降到

0.44%

。 其中，单一信托规模增速由

一季度的

19%

下降到

10%

，集合信

托规模增速则从

2010

年四季度以

来持续下滑，今年二季度降至

5%

。

从发行趋势看， 今年二季度单一信

托新增规模出现拐点， 集合信托新

增规模相对平稳， 今年二季度反而

有所提升。

今年上半年，为规避监管，大量

的银信、银证、银基、银保合作机会

催生了单一信托的火爆。然而，受监

管层政策导向影响， 特别是针对影

子银行以及银行与非银金融机构合

作等政策陆续出台，受此影响，以银

行通道类项目为主的单一信托增速

显著放缓。

集合信托增长乏力有多方面的

因素。产品供给方面，当前房地产企

业融资环境有所改善， 融资成本下

降；地方政府债务受到严厉监管，特

别是银行贷款和信托融资等渠道；

经济保持低速增长， 工商企业盈利

状况不佳，融资需求下降；同时，券商

资管等利用自身优势， 全面抢夺股权

质押项目，信托项目资源日益匮乏。此

外，在经济持续低迷、风险逐渐暴露的

情况下， 很多信托公司主动提高了风

控要求和准入门槛。

产品需求方面， 随着利率市场化

进一步推进， 银行理财产品普遍上调

预期收益率，推动无风险利率上行；债

券、 理财型基金等固定收益产品蓬勃

发展， 也造成了信托资金的分流。 同

时，投资者风险意识增强，风险偏好降

低，对流动性的需求也相应上升，更为

青睐中短期限产品。

受经济疲软拖累，信托兑付风险频

频暴露，尤其是房地产和地方政府平台

融资项目。 虽然地产企业融资有所放

松， 但部分地区房地产市场萎靡不振，

尤其是三四线城市，中小地产企业面临

巨大挑战。多数地方政府财政高度依赖

土地市场，在银行收紧平台贷款的情况

下，平台信托也面临严峻考验。

今年以来，券商资管和基金子公司

成为信托的重要接盘力量，在一定程度

上缓解了信托的刚性兑付压力。但随着

此类通道类业务日益膨胀， 监管趋紧，

信托的兑付压力有可能继续升温。

（作者单位：中信证券研究部金

融产品组）

台湾地区投资人的风险偏好

近期全球知名大型资产管理机

构施罗德投资针对全球投资人展开

了一次大规模调查,范围遍及欧、亚、

美洲等国家及地区， 其中就包含对

台湾地区投资人的投资特点调查。

调查中发现台湾地区投资人与其他

国家和地区投资人在许多方面有所

不同，主要集中在投资目标的选择、

投资区域或产品的喜好等方面。

设定投资目标方面， 台湾地区

有 2/3 的投资人认为目标应该是

“产生长期收益与投资本金持续成

长” ，这点较全球平均高出很多(全

球有仅有约 50%的投资人选择此目

标)，而其他如“短期收益”“保本”

“节税”等目标占比仅一成左右，显示

台湾地区投资人多以追求长期投资收

益为主要目标。

投资区域或产品的信心方面，有

85%的台湾地区投资人接下来一年最

看好的资产类别为股票， 有 72%受访

者最看好的投资区域为亚太地区。 在

商品方面， 台湾地区投资人最想投资

的是外币与货币基金。 （方正富邦）
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信托平均收益降至8.51%�

平均年限延至21.6月

证券时报记者 方丽

今年集合信托大趋势是收益率下滑

且年限不断延长，目前

1

年期信托平均收

益已降至

8.51%

，平均年限为

21.6

个月。

普益财富数据显示，上周共有

14

家

信托公司发行

31

款集合信托产品，发行

量环比增加

2

款，增幅为

6.90%

。其中，新

时代信托发行了

8

款，居首位；新华信托

发行

5

款；中铁信托和中融信托各发行

3

款；华信信托和四川信托各发行

2

款；其

他

8

家信托公司各发行

1

款。 有

31

款产

品均公布了募集规模， 平均计划募集规

模为

4.79

亿元， 环比增加

2.52

亿元，增

幅为

110.79%

，这主要是因为一款计划募

集规模为

50

亿元的产品拉高了平均计

划募集规模。 信托产品总计划募集规模

为

148.45

亿元，环比增加

82.57

亿元，增

幅为

125.32%

。募集规模最大的是新时代

信托发行的“恒新

26

号集合资金信托计

划”，募集规模为

50.00

亿元。

从期限上看，其中

30

款产品公布了

期限，平均期限为

21.60

个月，环比延长

0.39

个月。 其中，

12

个月期产品

7

款，平

均最高预期收益率

8.51%

，环比下降

0.45

个百分点；

18

个月期产品

6

款，平均最高

预期收益率为

9.60%

， 环比上升

0.45

个

百分点；

24

个月期产品

14

款， 平均最高

预期收益率为

9.86%

， 环比下降

0.21

个

百分点；

30

个月期产品

2

款，平均最高预

期收益率为

10.40%

；

60

个月期产品

1

款，平均最高预期收益率为

9.30%

。

此外，从资金运用领域来看，工商企

业领域产品发行

11

款，房地产领域产品

发行

10

款， 金融领域产品发行

6

款，基

础设施领域产品发行

3

款。 其他领域产

品发行

1

款。 从资金运用方式来看，贷款

运用类产品发行

13

款，权益投资类产品

发行了

10

款，债权投资类和组合运用类

产品各发行

3

款，股权投资类产品发行

2

款。 还有

38

家公司的

75

款信托产品到

期。 其中，工商企业领域产品

21

款，房地

产领域产品

14

款，基础设施和证券投资

领域产品各

11

款， 金融领域产品

8

款，

商品领域产品

2

款，其他领域产品

8

款。
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