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险资入市 市场先生一笑而过

证券时报记者 颜金成

保险资金入市的消息应该是本周

市场的焦点： 一是保险资金可以投资

创业板， 二是保险的存量保单可以投

资蓝筹。上述两个消息出来，都被市场

解读为重大利好。 然而，实际上，我们

看看最终的效果会发现， 如今此类消

息的作用已经大打折扣。

在保险资金可以投资创业板消息

公布当日，创业板指数放量大涨，看起

来好像这个利好是有点影响了。 可是

仅仅过了两天， 创业板指数就被打回

原形。再看主板，保险资金可以投资蓝

筹消息公布当天中午， 市场只是微微

上涨了不到

1%

，然后就很快下跌。 截

至周五收盘，上证指数又创新低。从上

述例子可以看到，所谓的重大利好，只

能给市场带来片刻影响， 随即便被市

场遗忘。

在这里，我们要引入一个概念，就

是消息的影响力。我们都很清楚，不同

的消息， 对市场影响是不同的。

2008

年底，国家宣布四万亿投资，这个消息

不仅对市场短期情绪影响很大， 同时

也深刻影响了中国经济多年的走势。

这样的消息，无疑是重大消息。它可以

影响股市几个月，甚至一两年的走势。

然而，四万亿这样的消息太少、太少。

我们平时看到的新闻，大部分对市场的影

响只有一两天，甚至一两个小时。

另一个层面， 同样一个消息在不同

广度的市场，其影响力是不同的。在一个

小的市场， 一个力度一般的好消息可能

引发资金的疯狂炒作， 从而引发整个市

场长时间上涨。早期我国股市就是如此，

稍微有政策出来说要“救市”，股市立即

给力。 但在今天，这个市场广度太大，市

场对于消息本身的评估理性了很多。 就

像这几年的蓝筹，都在喊有价值，但是市

场丝毫不给力。

市场本身的趋势对于消息的影响力

也有着极大的作用。 在股市大牛市的背

景下，只要是一个概念，股票就会以几个

涨停回应；而在熊市人人亏钱、哀鸿遍野

的时候，谁会去信那些遥不可及的概念？

当所谓的重大利好对市场不起作用的时

候，这只能够说，这个市场的确不具备上

涨的基础。

面对纷繁复杂的利好消息、 利空消

息，投资者多不必去理会。 众多影响市场

一两天的消息，不管“砖家”们说得多么热

血澎湃，市场都会很快将它消化，这大概

就是道氏理论所说的“股价包含一切”。

现实的投资过程中，我总是看到投资

者把大量精力放在了对消息的分析解读

中，他们总是希望了解每一个消息对证券

的具体影响。 其结果往往是夸大了消息对

股价的影响，更多的时候，他们甚至错误

解读了消息对证券的影响。 他们忘记了，

证券走势是一门艺术，不是科学。

历史的经验是，大部分时候，市场先

生听到那些利好、利空消息的时候，只是

轻轻转过头，或微笑、或微微皱眉。 片刻之

后，他又转过头去，继续走他自己的路。

Yan Jincheng蒺s Column

察颜观色

一位网购用户对支付模式的自白

实习记者 张夏欣

2014

年，你选哪种支付方式，支付

宝、微信支付、微博支付？

眼下各种线上“偷懒”支付模式接

踵而来，面对这些变化，网购用户如何

看？ 拥有

7

年网购经验、每月平均消费

千元的周女士向记者表示，微信支付不

靠谱，微博支付仍神秘，支付宝最贴心。

支付宝：用户黏性增强

在老网购客户眼里， 虽说当下支

付模式层出不穷， 但支付宝始终是其

眼里最为靠谱的交易工具。

“支付宝多年来已成为一个稳定

的交易平台。 ”周女士表示，买卖时不

知道对方是谁，直接给钱不放心，对方

看买方不给钱也不会发货， 这时候一

个中间的信用机制———支付宝的出现

尤为重要。

“另外， 支付宝有余额宝功能，我

会把自己的所有存款都存入其中，每

天看着钱增值。 ” 周女士开心地说，

“不可否认，对我们这群忠实网购者而

言，对于支付宝的依赖正越来越强。 ”

微信支付：好玩不可靠

对最新、最时髦的微信支付，周

女士评价，好玩不可靠。 “我在微信

上尝试卖过东西！ 感觉推销的花样

很多，挺好玩的。 ”

周女士指出， 从卖方视角出发，

微信平台上营销的方法很多，如公众

平台方可以向粉丝推送包括新闻资

讯、产品消息、最新活动消息等，甚至

能够完成包括咨询、客服等功能。

“不过，说到质量真不好保证。 ”

周女士举例，一次她朋友在微信朋友

圈里看到某件衣服的图片，觉得样式

很合适， 而且价格也比外面便宜很

多， 就通过微信支付购买了这件衣服。

后来衣服寄来， 发现和图片差别很大，

衣服的色泽、质量都存在明显瑕疵。

她朋友要求退货，但对方不同意。

经过多次协商后， 对方只同意更换款

式，但不同意退款。 之后，卖家直接就

把她朋友从好友列表里删除。最终，因

找不到这位卖家，此事不了了之。通过

这件事，周女士和她朋友吸取了教训，

再也没在微信上买东西。

周女士表示，微信账号随便注册，

但淘宝卖家需要实名认证。 从这一点

来看，通过微信购物就存在一定风险。

周女士同时感叹，“从微信称霸、 微博

衰落问题就可以看出来， 微信实际是

QQ

的手机移动版。 但作为买卖工具，

QQ

的套路还有待改进。 ”

微博支付：高端神秘

对于最前沿的微博支付， 周女士

称只闻其声不见其人，不好做判断。

“很高端、很神秘。 ”周女士表示，

听闻它能与支付宝账号直接打通，用

户可以进入支付环节并绑定支付宝界

面，然后登录便能付款了，另外还听说

推出了二维码。

对于微博购买，周女士表示，“买

东西很麻烦！ 如果不是自己真的很喜

欢、性价比很高的话，我绝不会买！ ”

她举例， 以前在新浪微博购买商品，

要用支付宝或者银行卡转账等工具

才可付款。 而且不像在淘宝购物，可

以追踪商品流水单记录，所以很容易

上当受骗。

周女士直言， 微博内容鱼龙混

杂， 没有较好的管理和信用管辖，到

处都是复制粘贴，高质量内容越来越

少。 “微博支付推出，个人认为有一定

的市场潜力，但不排除它就会像微信

支付那样，热情了一阵后又平淡了。 ”

周女士称。

2013年投连险大获全胜

激进型业绩达5.75%

证券时报记者 方丽

华宝证券数据显示，除指数型投连

险账户以外，

2013

年投连险分类账户

均录得平均正收益。其中，激进型、混合

激进型、货币型、全债型、增强债券型、

混合保守型、指数型平均累计回报率排

列依次为

5.75%

、

5.64%

、

3.41%

、

1.26%

、

1.24%

、

1.09%

、

-7.22%

。仅债券类账户收

益超过相应的基金指数。

具体来看，

58

只激进型账户中，

41

只于

2013

年度录得正收益。 收益

表现突出的账户有太平价值先锋型，

年度收益达到

27.82%

，太平蓝筹成长

型、 泰康优选成长账户收益也超过

20%

，其他表现较好的还有中荷成长、

平安进取型、太平智选动力增长型、泰

康进取型。

39

只混合激进型账户中，

29

只

2013

年度录得正收益，国寿平衡增长

是唯一一只业绩超过

20%

的产品，达

到

22.34%

。此外，招商信诺灵动

A

型、

招商信诺和谐

A

型、 生命优选平衡、招

商信诺和谐

B

型表现较好。

25

只混合保守型账户只有

14

只录

得正收益， 长生稳健增值型、 平安发展

型、平安平衡、国泰平衡型、信诚平衡增

长业绩较好；

25

只增强债券型中， 泰康

开泰稳利精选型、泰康稳健收益型、华泰

稳健型、生命增强货币、生命稳健

II

业

绩均超过

3%

。

14

只全债型则是阳光债

券型、 海康稳健型、 瑞泰安益型表现较

好。 货币型投连险中，平安保证收益型、

平安货币、泰康货币避险型业绩较好。

6

只指数型投连险账户均以负收益收官。

2014

年将是利率市场化极大推动

的一年， 投连险产品面临的竞争压力也

会更大。 据此，一方面，具有独立账户的

保险产品， 应当在利率市场化的前提下

研究投资策略， 并在创新类可投金融的

配置上有所突破；另一方面，应采用市场

化的方式选择优秀的委托管理人， 提高

产品的投资收益水平， 进而提高投连险

产品的竞争力。

目前在售部分信托产品一览表

追信托宜走“窄” 道 精选不追新

证券时报记者 方丽

突破十万亿的信托产品， 坐稳

金融市场第二把交椅。

2013

年规模

大爆发，与此同时对“刚性兑付”的

质疑声越来越大。

在

2014

年信托转型的路上，投

资者追信托最好走“窄”道，选择房

地产信托和政信类信托这些传统产

品， 且需要优中选优， 不要盲目追

新。 不过，

2014

年信托产品收益率

仍会保持在高位， 仍是高净值客户

配置的重要一环。

高收益率仍将保持

证券时报记者从多位理财分析

师处了解到， 目前信托产品还将保

持处于历史较高水平的收益率，信

托产品仍具备配置价值。

启元财富投资分析总监汪鹏表

示，

2014

年信托产品整体收益率应

该变化不大，还是保持在高位。因为

从经济环境看， 宏观经济保持稳健

增长态势，货币政策是稳中带紧；从

流动性看，资金成本在上升，如不少

货币基金年化收益率也达到

6%

、

7%

以上，这就基本限制了信托产品

收益率下行的空间。流动性不佳、单

一风险高的信托产品如果收益率下

行，发行都很困难。 不过，提高收益

率也很难。

这一说法也得到其他分析师的

认同。 据上海一位第三方人士表示，

在目前这样的货币政策下，信托产品

收益率仍会保持在目前高位，而且基

金子公司所发行产品高于信托，也间

接抬高了信托产品收益率。信托产品

仍是高净值客户理财篮子的配置品种

之一，不过要根据自己需求购买。

信托产品收益率数据显示， 目前

处于历史高位， 不过两年期和三年期

产品收益率呈现倒挂态势， 最好选择

性价比高的产品。好买数据就显示，

12

月一年期（及以下）产品的平均预期年

化收益率为

8.07%

，创年内新高。一年

（不含）

~

两年期产品平均收益率为

9.61%

， 目前中长期收益率继续创年

内新高；两年（不含）

~

三年期产品平

均收益率为

8.84%

。

进入

2014

年，这一收益率确实在

保持。 普益财富数据显示，本周

12

个

月期平均最高预期收益率

9.03%

，

18

个月期平均最高预期收益率

10.40%

，

24

个月期产品平均最高预期收益率

10.13%

，

30

个月期产品

1

款， 最高预

期收益率

10.50%

。

传统产品为主配置

不少信托人士把

2014

年定义为转

型年，但目前多数信托公司未找到转型

方向，因此普通投资者在选择产品的时

候，最好精选信托传统优势产品。

汪鹏就表示，

2014

年投资信托产

品最好还是以房地产信托或者政信类

信托为主， 这两类产品是信托公司的

传统主流产品， 信托公司具有较为丰

富的经验。不过，对于这两类产品也不

可盲目申购， 最好要减配中小开发商

所发行的房地产信托产品， 或者行政

级别比较低的政信类产品， 比如来自

于县级、区级的产品要注意风险。

另一位第三方人士也表示，在

2014

年初期最好选择信托公司具有

传统优势的产品， 比如融资类的房地

产信托等。 但是对于房地产信托要注

意选择大型房地产公司所发行的产

品。“不过，市场上供应量可能不足，因

为大房地产公司目前融资做集合类信

托的并不多， 能够留给普通投资者资

质较好的这类产品可能少之又少。 ”

另外， 投资者要注意信托产品选

择时，最好“混搭”，不仅可以选择长短

期结合的方式， 这样使得资金可以灵

活使用， 既避免了单笔投资过长地占

用资金， 又避免了投资期限过短而不

能享受较高收益；而且，不要把鸡蛋放

在一个篮子里， 可以考虑投资不同行

业的项目， 或者同一行业内不同融资

类型、方式的项目。

不过，在布局时也需要注意风险。

普益财富研究员范杰表示，

2013

年集

合信托产品问题产品再度暴露， 出现

了以下特点：第一，问题产品暴露频率

高，几乎每个月都有问题产品出现；第

二， 被暴露问题产品的信托公司没有

明显的分布特征，既包括行业翘楚，也

包括后起之秀， 还包括业务平平的公

司；第三，问题产品的领域集中在房地

产和证券投资领域， 证券投资领域出

现问题并不单纯是跌破止损线或资金

赎回， 部分还是由于信托公司在安排

信托计划的时候， 对投资顾问等相关

利益人的尽职调查不严格；最后，各家

信托公司都尤其注重处理与委托人的

关系，在产品出现问题之后，想尽各种

办法确保兑付， 刚性兑付文化依然持

续。投资者在

2014

年需要加强对信托

产品的审核。

创新产品谨慎追

虽然

2014

年不少信托公司都打

出“创新”大旗，但是投资者也不要盲

目追逐新产品， 还是要投资信托公司

有能力把握的创新产品。

汪鹏表示，

2014

年最好不要盲目

追新。从信托产品过往创新产品来看，

大都是昙花一现，比如白酒信托、艺术

品信托、 矿产信托等。 艺术品信托在

2012

年、

2013

年都出现兑付问题，信

托参与度也不高。

范杰也表示，以往的创新，更多的

是在突破信托公司既有管理能力基础

上的尝试， 信托公司的风险识别能力

和风险控制能力在这些领域均不强，

信托产品的风险被放大， 最典型的如

矿产信托和艺术品信托。

不过，汪鹏表示，对于一些根植传

统信托业务的创新产品也可以关注。

比如房地产信托采取 “固定

+

浮动”收

益类产品，可能会逐步扩大市场。这类

产品给投资者的固定收益率比较低，

能降低开发商的还款压力， 浮动收益

很高也吸引投资者， 适合一些愿意让

渡一些固定收益去博高收益的投资

者。 不过，他也表示，这类产品也存在

投资者和开发商之间博弈，“资质较好

的产品，开发商就做成一个债券形式，

给固定回报， 但是对于一些资质一般

项目则考虑用这一模式。 从历史数据

来看， 浮动收益类产品最后实际收益

往往平平。 ”

从“刚性兑付”依赖症中醒来

证券时报记者 方丽

据证券时报记者不完全统

计，2013 年爆发出“兑付风险” 的

信托产品达到 11 只，虽然占比很

低而且暂时未出现无法兑付情

况，但“刚性兑付” 这块信托业的

金字招牌摇摇欲坠。 投资者必须

从“刚性兑付” 依赖症中醒来，购

买产品要认真考量， 最好亲赴项

目所在地考察。

上海攀赢投资管理有限公司执

行总裁王梦怡表示， 刚性兑付主要

在房地产信托、 政府平台融资类信

托等集合资金信托计划以及银信合

作理财产品中被执行， 它推动了新

业务的发展，解除了投资者疑虑，但

是，实际兑付风险是一直存在的。从

目前看， 刚性兑付有自身缺陷，不

过， 信托业的发展还是需要刚性兑

付的支撑。

启元财富投资分析总监汪鹏也

表示，就目前看，刚性兑付的潜规则

终有一天会被打破， 但究竟什么时

候还很难说。目前信托业还需要“刚性

兑付” ，一旦被打破，可能会对固定收

益类产品产生影响，增加营销难度等。

正是因为“刚性兑付” ，不少投资

者投资信托产品只关注期限和收益，

对具体投向并不在意。 而在未来“刚

性兑付” 可能被打破的背景下，投资

者一定要认真把好风控这一关， 比如

看购买产品中是否存在质押或抵押资

产以及多重担保。王梦怡也建议，投资

人在购买信托产品时， 还是要关注一

下项目本身实际内容，关注风险，不要

盲目追求高收益， 风险和收益相匹配

才是资本市场永恒的规律； 尽量选择

行业内口碑较好的信托公司， 最好能

够关注信托公司股东背景， 以评判实

际的“兑付能力” 。

在证券时报记者看来， 如果投资

者肯花 100 万元以上去投资一只信托

产品，不妨去具体项目所在地看看，可

能很多问题都有答案， 而成本不过是

几千元的旅费，也算是一趟旅行。与其

相信银行理财师、 第三方理财经理的

忽悠，不妨相信自己的眼睛。

官兵/漫画

二

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

０００４５７．ＯＦ

上投摩根核心成长 普通股票型基金

２０１４－１－２ ２０１４－１－２９

上投摩根 中国银行

０００４３１．ＯＦ

鹏华品牌传承 灵活配置型基金

２０１３－１２－２３ ２０１４－１－２４

鹏华基金 农业银行

０００４７１．ＯＦ

富国城镇发展 普通股票型基金

２０１３－１２－３０ ２０１４－１－２４

富国基金 建设银行

５１０５２０．ＯＦ

诺安中证

５００ＥＴＦ

被动指数型基金

２０１４－１－６ ２０１４－１－２４

诺安基金 建设银行

０００４６３．ＯＦ

华商双债丰利

Ａ

混合债券型二级基金

２０１４－１－６ ２０１４－１－２４

华商基金 建设银行

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

０１．０８ ～

贷款类信托 郑州澳柯玛信托 方正东亚信托

２４

月 武汉

９．５０％

０１．０８ ～ ０１．２０

债权投资信托 利信

８

号信托 平安信托

１２

月 深圳

０１．０８ ～ ０２．０８

其他投资信托 湘财源

２０１４－１

号信托

（

Ａ

）

湖南省信托

２４

月 长沙

８．８０％

０１．０８ ～

贷款类信托 锦盛

１２

号宏达世纪丽景信托 中国民生信托

２４

月 北京

１０％

０１．０８ ～

贷款类信托 京贸国际城项目信托 中融国际信托

１２

月 哈尔滨

９％

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

委托起

始资金

预期年

收益率

２０１４

年

“

鑫意

”

理财福通第

２０１４２０２

期

上海农村商业

银行

２０１４－０１－１１～

非保本型

６３

天 债券

，

利率

，

其他

５００００ ０～５．５５％

２０１４

年汇通理财

Ｅ

点通

５００５

号

（

周末理财

）

宁波银行

２０１４－０１－１１～

非保本型

４５

天 债券

，

利率

，

其他

５００００ ６．４０％

２０１４

年阳光理财

“

Ｔ

计划

１９０－

１６６

天

”

中国光大银行

２０１４－０１－１０～

非保本型

１６６

天

股票

，

债券

，

利率

，

其他

５００００ ６．２０％

２０１４

年

“

涌金资产池

”

第

３

期

Ｃ

款

浙商银行

２０１４－０１－１０～

非保本型

１８０

天 债券

，

利率

，

其他

５００００ ６．４０％


