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基金动向

基金经理调仓或转“攻” 为“守”

多位基金经理表示， 从

2013

年开始形成的资金

面“紧平衡”局面仍将在未来一段时间成为常态，在

方向难以清晰之前，投资策略短期或转向防御为主

16

私募基金

私募监管“马上” 启动

日前证监会明确由中国证券投资基金业协会开

展私募基金管理人登记、 私募基金备案及行业自律

工作。 基金业协会同日发布了《私募投资基金管理人

登记和基金备案办法（试行）》，将于

2

月

7

日实施

�“诚至金开”起死回生?

“柳林样本”危机暗藏
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告别刚性兑付的日子

尽管诚至金开

1

号信托兑

付危机正迎来破解的曙光，或

许不会成为首只打破刚性兑付

潜规则的信托产品， 但有越来

越多的信托业乃至金融业人士

认为，信托刚性兑付的神话，就

将在

2014

年终结。

一直以来，尽管《信托法》

禁止信托公司承诺收益， 更不

能为信托产品“兜底”，但刚性

兑付作为信托业人所共知的潜

规则，仍像“皇帝的新衣”一般，

将投资者、受托人、销售方、资

金需求者联系在一起。 在这个

利益链条里， 或许有的投资者

是被销售机构蒙蔽， 误认为信

托产品和银行理财一样， 不会

亏本、保证收益，最终上了刚性

兑付的套。

但链条中的其他各方无疑

都是揣着明白装糊涂， 要么为

了或明或暗的利益而漠视风

险， 要么为了销售业绩而忽悠

投资者。其结果是过去几年，信

托这种本该是高风险高收益的

资产类别却成了高收益低风险

甚至零风险的代表。 这种风险

收益特征的错配， 不仅很大程

度上颠覆了我国理财市场的秩

序， 更抬高了资金成本的合理

定价。试想，当资金大量涌向动

辄两位数收益的信托产品时，

谁还会去问津那些低风险低收

益的固定收益类产品呢？进而，

那些风险等级更高的资金需

求，只能相应地提高利率水平，

否则更是无人问津。

从这个角度看， 信托业的

刚性兑付神话更像是个 “毒

瘤”。 实际上，过去几年也发生

过多起 “刚兑” 濒临破产的危

机， 但最终都被信托公司或相

关利益方通过时间换空间的方

式腾挪过关。诚至金开

1

号信托

兑付危机或许也将侥幸过关，

但随着去年以来资金利率水平

的不断上升， 在我国经济转型

的大背景下， 部分强周期的传

统行业经营风险加大， 与之相

关的信托产品收益不达预期甚

至无法如期兑付的风险也随着

提升。也正是因此，才有越来越

多的业内人士相信信托刚性兑

付的神话即将终结。

刚性兑付神话的终结，无

疑将给信托业带来 “地震”，投

资者对信托产品的信任也将骤

降， 信托业或许又将迎来一次

大洗牌， 并再一次回归信托关

系的本质。不过，市场的资金利

率水平也可能在剧烈震荡后重

新走向均衡， 长期来看未必是

件坏事。

其实，和信托业一样，公募

基金业也承载着受人之托、忠

人之事的信托责任， 基金业同

样存在着背离投资者信任的问

题。消除刚性兑付后，基金对投

资者的吸引力或许将相对提

升， 但如果不能吸取信托的教

训， 基金业的繁荣可能也难逃

昙花一现的结局。

【03·本周话题】
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基金新闻

原大成基金总经理王颢转任人保资产总裁

大成基金公告， 公司总经理王颢

1

月

23

日正式

离任。 王颢辞职后，将转任人保资产管理公司总裁。

王颢离职后的总经理空缺，将由董事长张树忠代为

履职
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本周话题

“鲶鱼”搅动 资产证券化“蓝海”潮涌

阿里巴巴有意介入光伏电站资产证券化业务的

传闻，再度搅热了市场对于资产证券化这片“蓝海”

的情绪。 中国资产证券化市场孕育着万亿甚至数万

亿规模， 互联网金融新思维有望加速资产证券化驶

入发展快车道


