
投资·理财2017年2月27日 星期一

编辑：白新鑫 美编：郭传靖
今日山航

银银行行结结构构性性理理财财产产品品““套套路路””多多
究竟是谁在制造信息不对称

S05

结构性理财产品

“看上去很美”

走进商业银行大堂想要办
一笔存款，不少消费者往往会
遭遇“不如买结构性理财产品”
的劝说，承诺的最高收益率动
辄高达20%，准入资金门槛又
低至数万元，资金的占用周期
最短只要一个月。“看上去很
美”的结构性理财产品，真的是
这样吗？

上海市消保委日前联合上
海师范大学商学院课题组，对
上海消费者可以购买的2016年
上半年到期的17家商业银行的
8种挂钩标的627只产品进行调
查，结果发现，市售的结构性理
财产品的预期收益率“套路”
多，容易导致投资者误解，部分
银行销售的产品实现最高收益
率其实“难于上青天”。

上海师范大学商学院副教
授杨宝华说，多家银行推出的
产品均存在收益区间巨大，实
际收益率较低的问题，“最高收
益率看起来很高，但实现的可
能性却极低，这就给消费者带
来了误导。”

以江苏银行的“聚宝财富
专享4号(结构性)1609期”为
例，产品的预期最高收益率是
18 . 50%，但最低收益率却仅有
1 . 50%，区间高达17%，该款产
品的最终实际收益率也落在了
最低收益率的1 . 50%。该产品
的1512期预期收益率为2%到
15%，按照产品发行前后的市
场数据模拟测算显示，其模拟
实际预期收益率集中在2%至
3%，从概率学上来说实现最高
收益率“几乎不可能”。

商学院课题组对627只结
构性理财产品进行的测算还显
示，超过96%的结构性理财产
品的实际收益低于平均预期最
高收益5 . 8%，84%的产品实际
收益率甚至低于2016年上半年
面向普通个人投资者发行的封
闭 型 理 财 产 品 的 平 均 收 益
4 . 38%，33 . 33%的产品实际收
益率为最低预期收益率。

值得注意的是，包括华侨
银行、星展银行、广发银行等多
家银行产品预期最高收益率的
实现程度偏低，恒生银行62只
预期最高收益率高于4 . 38%的
产品中，最高收益的实际实现
程度仅有6 . 3%。

是真的太“高端”

还是“信息不对称”

金融消费领域长期以来争
议较大的问题之一，便是由于
其领域专业度带来的信息不对
称性。信息不对称的存在本身
是客观的，但是，银行在其中
究竟是主动作为公开信息，还
是有意加剧和利用这种不对
称性？

杨宝华说，和传统的理财
产品不同的是，结构性理财产
品收益一般是将存款、零息债
券等固定收益产品和金融衍
生品组合在一起，其中金融衍
生品的部分回报往往取决于
挂钩资产的表现，但其变动也
不完全是与标的进行“全挂
钩”，这样的新型金融产品，其
复杂性远非普通消费者可以理
解。

课题组调查发现，627只商
业银行销售的结构性理财产
品，没有一款产品公布交易对
手信息。“结构性理财产品是银
行自行设计的还是从其他机构
购买来的？产品中衍生品的部
分投资去向经过哪些金融机

构？没有足够的信息，消费者就
难以判断产品的风险系数。”杨
宝华说。

银行结构性理财产品还存
在关键信息披露不足，披露缺
乏统一规范的问题。调查显示，
南洋商业银行、农业银行、星展
银行等信息披露内容完整性较
差，披露信息不全面；星展银
行、渣打银行、华侨银行没有提
供产品说明书。

上海师范大学商学院院长
茆训诚说，银行能否成为金融
市场有效性的主导者，取决于
信息是否对称、交易行为是否
公正透明，但一些银行却心存
侥幸，不仅不主动消除信息不
对称，还人为制造“主动性不对
称”。

少一些“套路”

多一些真诚

上海市消保委副秘书长唐
健盛说，部分银行宣传的最高
收益率就好像“抛硬币”的结果
是否真的有可能竖立起来，“只
对消费者宣传会竖立起来，不
说实际发生的可能性近乎零，
这样的做法显然是不诚信、不

靠谱的，在商业银行已经不是
在是一家独大的今天，银行更
应该少讲些数字、多讲点良
心。”

茆训诚说，和其他销售结
构性理财产品的渠道不同的
是，消费者对银行的信任度非
常高。他建议，银行在进行设
计产品时应开展压力测试，尽
可能做到信息公正，促进市场
有效性。

杨宝华说，金融产品不断
创新发展，结构性理财产品已
经成为市售的主流金融产品
之一，目前国内对其监管依然
停留在2005年银监会下发的

《商业银行个人理财业务管理
暂行办法》，这一办法将结构
性存款(尤其是衍生品部分)
业务纳入综合理财业务范畴，
而没有针对产品特性的精细
监管。“国际金融危机后，英国
金融监管部门进行的系列动
作值得借鉴。英国要求对结构
性理财产品的预期最高收益
率的概率进行公布，而且对信
息披露包括对手方等也有系列
详尽的要求，这些都是可以借
鉴的针对性监管要求。”(来源：
新华网)

五五大大类类资资产产配配置置维维持持上上期期比比例例不不变变

中信财富指数2017年2月
资产配置报告日前发布了新一
期资产配置方案。根据国内外
经济走势，对比上月，本月建议
保持五大类资产配置权重不
变 ，其 中 ，现 金 类 资 产 占 比
3 0 %，固定收益类资产占比
25%，债券资产占比8%，权益类
资产占比22%，大宗商品资产
占比15%。

报告显示，英国“脱欧”公
投及美国大选结果表明全球民
粹主义兴起，特朗普执政后带
来的不确定性风险增加，而
2017年法国、德国也先后迎来
大选，欧元区承压，整体来看今
年国际地缘政治变数较多。

国内经济形势依然复杂。
报告显示，2016年我国工业企
业产成品存货累计同比连续7

个月负增长，这意味着存货“去
化”已经接近尾声，中国经济将
逐渐进入“补库存”阶段，企业
盈利有望出现改善。房地产行
业，在调控政策多管齐下形势
下，房地产销售开始放缓，预计

2017年商品房销售面积同比将
下降10%-15%，其中调控重点
城市下降幅度会更大。

受制于汇率和房价，货币
政策将重回中性稳健，去杠杆
和防风险将是主要目标，流动

性将适度保持。人民币汇率方
面，春节前的汇率风险释放好
于预期，人民币拆借利率走高，
做空成本攀升。中期内，考虑到
美国经济动能和就业市场稳
健，叠加更积极财政政策和更
快节奏加息的可能性，强势美
元周期尚未结束，人民币依旧
承压。

综合以上国内外经济形
势，依据中信财富指数分析结
果，中信银行建议继续保持原
有的五大类资产配置权重不
变。现金类市场，近期全球风
险事件频发，对风险资产投资
不宜过于激进，建议仍保持
30%配置权重，保持流动性，
抵御投资风险；类固收市场，
目前收益下滑，建议提早配
置，维持25%配置权重；债券

市场，跨年期间流动性平稳，
对前景不必过度悲观，在货币
环境趋紧形势下，震荡或将延
续，建议维持8%配置权重不
变；权益市场，在资金脱虚向
实背景下，风格可能将由估值
向业绩切换，应积极寻找主题
性投资机会，本月维持22%配
置权重；大宗商品市场，受特
朗普政策不确定性，叠加通胀
预期抬头、欧元区核心国家大
选等地缘政治风险上升影响，
利好于金价，同时在全球限产
协议的积极推进下，原油价格
有望上升，2 0 1 7年黄金原油
存在配置价值，此外也要积极
关注有色农产品库存的变化
情况，本月建议大宗商品维持
15%配置权重不变。(来源：北
京商报)

银行发售的结构性理财产品近年来备受居民欢迎，但大数据调查显示，想要获得预期最高收益率“难于上青天”，三分分之一的产品实
际收益率为“保底”的最低预期收益率，“高大上”的结构性理财产品仅仅是“看上去很美”。

近日，山东省成武县县
委组织部、县委宣传部、县妇
联、县民政局隆重举办了迎
三八“扶贫济困 情暖万
家”爱心救助活动。对成武
县贫困妇女儿童进行爱心
救助。

活动现场，多家企业负
责人以及爱心人士纷纷慷
慨解囊，奉献爱心。与会领导
为爱心人士分别颁发了荣誉

证书。爱心救助仪式结束后，
县委组织部、县委宣传部及
部分女企业家一同到贫困户
家中慰问走访，并送去了救
助金。据了解，现场共为贫困
儿童捐赠奶粉 3 0箱 ,捐款
56800元。

此次爱心捐助活动为困
境中的妇女儿童进行了力所
能及的帮扶、更送来了春天
的温暖和希望。(肖钦强)

““扶扶贫贫济济困困 情情暖暖万万家家
迎“三八”爱心救助仪式在成武县举行
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