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注册制冲击撼不动经济转型

证券时报记者 颜金成

本周一，创业板的暴跌有点让市场

惊恐，算上周二早盘的大跌，创业板的

跌幅一度超过 12%， 这波动可真够剧

烈。于是乎，市场上有声音称，成长股的

行情结束了，接下来蓝筹股该涨了。

目前大多投资者均认同此观点，

即注册制的影响超出普遍预期。 对创

业板不得借壳的要求， 必然会打击众

多创业板公司的估值。 现在的关键点

在于， 注册制对于创业板的打击是毁

灭性的，还是中短期？ 是全部打倒，还

是部分打倒？很明显，这是一种中短期

的打击，且限于部分公司。

原因很简单， 一个市场和一家公

司的长期涨跌是由业绩推动。 如果未

来我们的创业板成长出一批苹果、腾

讯这样的企业， 一家公司的市值就到

两三千亿，市场能不上涨吗？

注册制对于市场的打击无外乎两

方面：其一是壳溢价的减少。以前在国

内市场，即使一家公司没有什么资产，

也能够有十几亿的市值。 未来注册制

推出，企业上市周期变快，甚至上市条

件有所放宽，对于一些市值小、业绩没

有支撑的公司打击很大。

从这个角度上说， 一批小市值的

创业板公司，如果企业没有成长性，仅

仅靠概念炒作，得不到市场的信任，估

值必然大跌。因为注册时代，壳并不具

备太多的安全边际。 一旦一家公司业

绩不靠谱，不诚信，根本就不值得市场去

给它打分。 香港很多公司成为仙股就是

这个原因。 对一些大市值公司来说，

这点打击其实微乎其微。 很多创业板公

司市值上百亿，利润可能有几个亿。对于

这些公司， 市场就是按照正常的成长股

估值，本身也该给这么高的市值，壳资源

价值的变化影响不大。

未来决定市场的， 必然是那些创业

板的大市值公司，而不是小市值公司。如

果我们相信中国经济转型能够成功，那

我们就应该憧憬创业板能够有一批千亿

市值的企业走出来。

其二来自技术层面。从中期来说，从

去年底到现在，创业板上涨了近一年，指

数涨了一倍。 短期看，指数也从 11 月初

上涨到 12 月初，涨了约 10%，且正好靠

近前期高点。这种背景下，出现一个超乎

市场预期的利空，获利盘自然蜂拥而出，

即市场本身的获利盘与利空消息形成了

共振。近期创业板大跌的同时，当前市场

老是谈论一个问题： 蓝筹股和创业板谁

该涨？ 谁高估，谁低估？ 有些论坛上甚至

因为这个话题的讨论引发口水战， 网友

间大动肝火。笔者看来，这根本上是个没

有意义的话题。

成长是市场永远的主题，由业绩驱

动的企业价值提升，不是一个政策可以

影响得了的。 创业板和蓝筹股之间的涨

跌，中长期而言，根本没有逻辑上的关

系。 从中长期来说，不是说创业板跌了，

蓝筹股就涨；蓝筹股不行，创业板就要

涨。 如果创业板、蓝筹股的涨跌可以互

相决定，那我们何必煞费苦心的研究企

业业绩？ 我们看到蓝筹跌了，买小盘股

不就行了！

当然，短期来说，市场的确存在一种

大小盘股的跷跷板效应。 这主要是因为

资金的偏爱所致， 比如一些基金抛售涨

幅过大的小盘股， 然后买进没上涨的大

盘股， 这必然导致短期小盘股的大跌和

大盘股短期的上涨。根本上看，这是一种

行为偏好问题，是短期因素。

Yan Jincheng蒺s Column

察颜观色

互联网金融时代来袭 别视而不见

证券时报记者 陈英

有两个身边的例子，很普通，却能

说明问题。

朋友张一直没有开通网上银行，

理由是“懒得动脑子搞明白”。 每次办

理转账汇款业务，他都得去银行柜台。

在如今网上银行、 手机银行日渐便捷

的情况下， 他依旧满世界找银行提款

机，费精力不说，还延误时间。

前段时间，张要装修房子，听朋友

说网上购建材实惠。 在朋友的推荐下，

在某网上商城逛了半天，相中了不少大

物小件。等确定购买的时候，张傻了眼：

没有网银，不熟悉支付宝，不知道如

何网络支付。 于是，张拜托这个朋友

帮忙支付地砖款，邀请那个朋友代付

电器款。 麻烦朋友不说，自己每次都

要花大量时间跟委托人说明想要的

东西款型、颜色、型号。颇费周折地收

到自己满意的物品后，张又开始不停

地跑银行，给朋友转账还钱！

一次饭桌上， 众多朋友忍无可

忍， 批评张：“花半天时间就可以开

通网络银行，学会网上购物，何必浪

费每天的时间去跑银行？ 电子商务

是必然趋势， 你这种落伍的消费习

惯终将被迫改变。 ”

朋友文和丽是两个全职妈妈，两

人经常一起探讨理财的方法。 文善于

学习，积极接触新事物；丽则不喜欢动

脑筋。 随着金融互联网化，文开通了自

己的手机银行、支付宝、微信等各种便

捷的网络渠道； 丽却依旧沿袭以前的

旧习惯。 反正文买什么理财产品，她就

跟着买，认为网上网下操作没啥区别。

最近文看好了一个基金， 推荐给

丽。两人都决定拿出部分资金去购买。

买完后，两人聊天，丽发现同样一家公

司的同一基金， 自己花的申购费用比

文高出许多。原来，丽到银行柜台购买

基金，申购费率

1.5%

；文足不出户，在

网上申购，申购率是

0.6%

，两者足足

差了

0.9

个百分点。

在互联网和金融“联姻”背后，一

些普通投资者着实收益不少。 有了余

额宝，理财不再东奔西走，动动鼠标就

能购买； 有了微信支付， 手机就是钱

包，走到哪儿都不必担心囊中羞涩；有

了第三方支付，跨行转账、还信用卡再

也不用交手续费了……互联网金融时

代扑面而来， 一切金融理财手段都开

始日新月异。有人转换思维，迅速熟悉

新方法；有人掩耳盗铃，拒绝学习新事

物。是接受新东西还是走老路，你会选

择哪条？

9.37%�

1至2年期信托产品收益创新高

证券时报记者 方丽

在资金面紧张等多方面因素影响

下，

11

月份成立的信托产品发行量大

幅攀升之余，收益率也创出新高。

好买财富数据显示，

11

月，

68

家

信托公司共成立

432

只固定收益信托

产品， 纳入统计的

286

只产品总规模

为

349.62

亿元，平均每只产品规模为

1.22

亿元， 成立总规模较

10

月增加

13.49%

。 融资方式，

11

月贷款投资类

信托、权益投资类信托发行量最大，分

别发行

233

、

72

只。

行业投向，其他、房地产、工商企

业类信托的发行数量领先，

11

月分别

有

151

、

115

、

80

只信托产品成立；平均

募集规模最大的是房地产信托， 平均

募集金额

2.01

亿元，高出平均募集规

模

64.75%

。

值得注意的是， 收益率方面，

11

月存续期在

1

年（含）以内的产品平均收

益创年内次高， 达到

8.00%

。

1

至

2

年

（含）期信托产品收益创年内新高，达到

9.37%

；

2

年至

3

年（含）期产品的收益率

小幅回调，达到

8.87%

。 两年期产品和三

年期产品的收益率继续倒挂态势。

具体来看，存续期为一年期（及以

下）的产品中，收益率最高的是信达新

兴的河北廊坊欣坊保障房专项资管项

目，收益为

12%

。 而存续期大于

1

年，不

超过

2

年的中期产品共有

223

只。 收益

率最高的为中海恒信的北京二环龙潭

湖体育产业园，存续期均为

2

年，投向

为房地产，预期收益为

13%

。 收益率最

低的是华能贵诚发行的北科建集合资

金信托第

1

期，存续期均为

2

年，预期

年化收益率为

5.5%

。

理财专家表示，虽然收益率在走高，

但投资者要谨慎选择信托产品， 尤其注

意风险控制环节。

目前在售部分信托产品一览表

互联网联姻保险 新品逐个数

证券时报记者 方丽

联姻互联网已成为今年金融业

最大的创新亮点。保险机构纷纷“触

电”， 推出一些专供电商平台的店

主、消费者等屌丝群体的保险产品，

甚至有人称起为“屌丝保障”。

证券时报记者发现， 目前阿里

小微金融、众安在线、淘宝网都有此

类新生产品出炉， 产品不同于传统

渠道，存在一定的优惠空间。

“众乐宝”

瞄准淘宝商家保证金

“三马”卖保险的互联网保险公

司众安在线公司一直受到市场重

视，

12

月

5

日刚刚上线了第一款产

品“众乐宝”，就瞄准了淘宝商家的

保证金。

证券时报记者从众安在线上发

现，目前新推出的“众乐宝—保证金

计划”，是众安保险专为淘宝平台定

制的一款信誉保证保险。 卖家加入

后， 无需缴纳消费者保障服务保证

金， 即可加入淘宝平台消费者保障

服务，享有“消保”图标。

按照淘宝网的规则， 淘宝商家

需要向淘宝网缴纳保证金参加消费

者保障服务，才能进行交易。一般保

证金为

1000

元，也因销售产品不同

分

500

元、

2000

元档次。 淘宝商家

加入了消费者保障服务， 也拥有其

商品如实描述服务、“

7

天无理由退

换货”、“正品保障服务” 服务项目。

这些都是淘宝网消费者非常在意的

项目。

“众乐宝”最大优势是“解放”保

证金。 据悉，淘宝店主只需缴纳

3%

的“众乐宝”保费，即可加入消费者

保障服务。 比如说保证金是

1000

元，店主支付

3%

，也就是

30

元即

可，相当于释放出

970

元保证金。这

970

元可以进行投资， 即使马上存入

“余额宝”，也有

4%

以上的年化收益。

而此前

1000

元保证金是冻结在支付

宝账户里无法使用的。

众安保险人士表示， 投保该款产

品时， 卖家可以在系统后台看到两个

账户可以选择： 现金账户额度和信用

账户额度。 卖家可以通过“一键转换”

将现金账户额度转换成信用账户额

度， 保证金扣除一年保费之后的剩余

资金，将立即解冻到卖家支付宝账户。

此外，“众乐宝” 还根据店铺规模

和经营状况等，最高可给予

20

万的保

障额度，也可以体现在店铺说明上，给

消费者更多信心。而且，一旦买卖双方

发生维权纠纷，需要店铺对买家赔付，

“众乐宝”会先垫付理赔款，事后再向

卖家追款。

目前来看，加入“众乐宝”流程为

卖家登录淘宝，进入消保页面，选择保

证金计划，填写信息并投保，最后投保

成功。 不过，也有淘宝店铺人士表示，

之前缴纳

1000

元保证金是可以解冻

的， 而且这

30

元是每年的一笔支出。

对于成交量很小的店铺来说，加入“众

乐宝”的意义不大。

“乐业保”

专供网络创业者

和“众乐宝”一样，“乐业保”也是

互联网金融和保险机构合作的经典产

品。

11

月

26

日，泰康人寿与阿里小微

金融服务集团（筹）淘宝保险联合召开

新闻发布会， 正式推出了面向淘宝卖

家的两款寿险保障产品。 这也是淘宝

保险筹备已久的电商创业者保障平台

“乐业保”的首次公开亮相。

从“乐业保”首页来看，这一款保

险主要针对是互联网创业人群， 目前

只对淘宝卖家和员工用， 着眼于范围

较大的风险，选择意外、医疗等主要保

障，并设计了两款寿险保障产品：一是

意外险， 癌症及身故保障， 每月缴纳

10

元保费，保障金额为

10

万元；二是

“

50

元

/

天，住院关怀”；误工保障，每

月缴纳

5

元保费， 如因病或意外住院

而耽误了日常工作， 每天可获得的补

偿金额为

50

元。 此外，还用于预约专

家，医疗有特权的优势。 而且“门诊报

销有保障”也即将推出。

这款产品还可以快速线上理赔，

在线填写并上传必要的证明及信息，

72

小时内对资料完成审核。 一旦审核

通过，

24

小时内资金到账，非常快速。

相比起传统的保险产品，“乐业保”现

在推出上述两个保障， 是目前市面上

价格最便宜， 且保障更简单清晰的产

品。业内人士评价，“乐业保”首次实现

了寿险产品从设计、 销售到理赔的全

程互联网化，具有吸引力。

数据显示， 截至

12

月

6

日，有

17930

人参与了这个计划，相比起

900

万的淘宝卖家，参与人数并不算太多。

一项调查显示，

55.2%

的卖家没有参

加基本社保，

45%

的网店员工没有参

加基本社保。除社保外，购买过商业保

险的卖家比例仅为

27%

。 因此，价格

较为低廉的“乐业保”，正是瞄准了淘

宝卖家这一情况， 成为一份重要的保

障。理财专家表示，淘宝卖家买保险也

要注意其中细节，比如理赔条款等，也

可以和其他商业保险比较一下， 选择

最适合自己的品种。

淘宝网卖保险

门槛低“屌丝化”

淘宝网卖保险已经不是新闻，但

淘宝网上保险品种不断翻新，“脱光

险”、“月亮险”层出不穷。 一些保险产

品低至

1

元引起市场关注，也属于“新

生品”。不过，投资者也要注意，一些产

品收益率存在“水分”。

今年互联网金融逐步兴起， 越来

越的投资者开始关注互联网上购买保

险。证券时报记者统计发现，目前在淘

宝网上开设直营店的保险公司达到

34

家， 保险品种已经包括了车险、旅

行险、少儿险、健康险、财产险、意外

险、 理财险等

7

大类接近

20

个小类，

基本覆盖了所有险种， 基本满足投资

者各项需要。

从目前看， 淘宝网卖保险有两大

特点，第一，门槛“屌丝化”，不少保险

都低于

1

元，如信泰保险“懒人理财宝

（

181

天）保险”

1

元起购，还有一些

0.1

元起售的产品。总体来看，在淘宝网上

销售的保险产品，整体门槛都较低，多

数产品门槛低于百元， 相比传统渠道

要低很多。

第二，“噱头式”保险较多，如中秋

节推出 “赏月险”、 双

11

推出 “脱光

险”，目前招商信诺还推出“亚历山大

险”，其实就是一个意外险。 其对猝死

进行理赔， 主要针对

20

岁至

40

岁客

户，根据年龄和保障时间，保费在

16

元至

85

元间，保额达到

50

万，每天仅

花

0.17

元。

不过， 不少产品收益率存在很

大“水分”，如福星的信泰半年期产

品，预期收益率为

5.92%

，实质是

年化

5.02%

，加之投保即得每

1000

元送

900

个集分宝。 其实，不少产

品都存在这一情况，有些产品标明

预期收益率很高，其实只是按照过

往业绩推算，因此投资者对高收益

的宣传一定要注意。

业内人士还表示，对于消费者来

说，买保险实际上就是买服务，后期

的理赔、服务等才是最重要的，不能

单纯只看价格便宜就下单。 如果想

尝试网购， 还是要到各大保险公司

的官方网站， 或者正规的合作的网

站购买。

年终揽储

近40款理财品收益率超6%

证券时报记者 方丽

每年年终都是银行冲存款的重

要时刻，今年也不例外。银行纷纷以

高收益理财产品吸引投资者， 目前

接近 40 款产品收益已经破 6%。

银率网数据统计，12 月 5 日全

国在售的非结构性人民币理财产品

87%预期收益都超过 5%。 预期收益

率超 6%的理财产品已达 39 款，预

期收益最高达 6.8%。 普益财富数据

也显示，11 月 23 日至 11 月 29 日一

周，1 个月（含）以下期理财产品平

均预期收益率为 4.49%；1 个月至 3

个月 （含） 期平均预期收益率为

5.26%；3 个月至 6 个月（含）期理财

产品 173 款， 平均预期收益率为

5.41%；6 个月至 1 年（含）期理财产

品 93 款，平均预期收益率为 5.58%；

1 年以上期理财产品 16 款， 平均预

期收益率为 6.97%，收益率均处于较

高水平。

中小银行依然是揽储大军的主

力。数据显示，平安银行、温州银行、

宁波银行、 浙商银行发行的理财产

品平均预期收益率均高于 6%。 如平

安银行在售的 23 款理财产品预期收

益率均高于 6%， 有四款理财产品的

预期收益率达 6.4%。宁波银行在售的

“汇通理财” 系列的六款理财产品，

预期收益率也都高于 6%。 预期收益

率最高 6.4%，其他理财产品预期收益

率在 6%至 6.2%之间， 收益类型也均

为非保本浮动收益。 温州银行在售的

三款理财产品预期收益率均为 6.2%，

浙商银行在售一款理财产品，预期收

益率为 6.1%。

针对目前情况，银率网分析师表

示， 年底前预期收益率超 6%的理财

产品数量还会增加。 因此，手中有闲

置资金的投资者，需要及时关注理财

产品市场动态。 如果遇到适合自身风

险承受能力的高收益理财产品，可以

及时购买。 不过，要警惕超过 8%的非

结构性人民币银行理财产品。 如果投

资者在购买理财产品时，遇到预期收

益率超 8%的理财产品， 需要关注产

品是否为银行发行、是否为结构性理

财产品，警惕陷入高收益理财产品的

陷阱中。

官兵/漫画

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

５１９７２９．ＯＦ

交银荣泰保本 保本型基金

２０１３－１１－２５ ２０１３－１２－２０

交银施罗德 建设银行

０００４０５．ＯＦ

信诚月月定期支付 中长期纯债型基金

２０１３－１１－２５ ２０１３－１２－２０

信诚基金 中国银行

０００３９９．ＯＦ

华富恒鑫 混合债券型二级基金

２０１３－１１－２９ ２０１３－１２－２０

华富基金 工商银行

１５９９３５．ＯＦ

景顺长城中证

５００ＥＴＦ

被动指数型基金

２０１３－１２－３ ２０１３－１２－２０

景顺长城 中国银行

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

１２．０４ ～

贷款类信托 蓝海

２００

号信托 新时代信托

１２

月 包头

１０％

１２．０３ ～

其他投资信托 佳盛

８

号信托 平安信托

１２

月 深圳

８％

１２．０３ ～

权益投资信托 昆明御景新城信托 国民信托

２４

月 北京

１０％

１２．０２ ～ １２．２０

权益投资信托 成长三百一十四期信托 中原信托

１８

月 郑州

９．６０％

产品名称 发行银行 发行起止日期 收益类型 委托期 投资品种

预期年收益

率

２０１３

年汇通理财

Ｅ

点通

５０４９

号

（

周末

理财

）

宁波银行

２０１３－１２－０７～

非保本型

９２

天 债券

，

利率

，

其他

６．５０％

２０１３

年 点 金 公 司 理 财 之 鼎 鼎 成 金

６８０７５

号

招商银行

２０１３－１２－０７～

非保本型

７０

天 债券

，

利率

，

其他

０～５．８％

２０１３

年

“

金钥匙

·

安心得利

”

第

１８７０

期 中国农业银行

２０１３－１２－０７～

非保本型

１４５

天

债券

，

信贷资产

，

利

率

，

其他

０～５．２％

２０１３

年

“

聚财宝

”

结构类

（

挂钩利率

）

１４８

期

平安银行

２０１３－１２－０６～

保本浮动型

９１

天 利率

０％～４．０５％


