
★“抢零钱”大战正酣

如果将投资者们的零钱看做一个大蛋
糕，那么目前的分食者正是种类繁多的互联
网货币基金。

2013年6月，支付宝与天弘基金合作推
出一款账户余额理财产品——余额宝，拉开了

“抢零钱”大战的序幕。用户将钱转入余额
宝，等于用这笔钱购买了天弘增利宝货币基
金，余额宝收益率也就是该货币基金收益率。

与银行理财、信托、贵金属等不同，余
额宝“草根”气质突出，申购门槛仅为1元，
而且采取“T+0”赎回，用户可根据需要将余
额宝资金实时转出至银行卡或支付宝，相对传
统货币基金“T+2”到账更为灵活。

依托支付宝8亿多注册用户、2亿多活跃
用户，余额宝迅速成为投资者“新宠”。今年
1月15日，余额宝宣布其规模破2500亿，客
户超过4900万户。巧合的是，当晚微信版余
额宝“理财通”正式上线，凭借微信6亿用
户和熟人社交，成为余额宝最大的竞争对手。

一时间，互联网理财市场各种“宝”爆
发式增长。互联网公司方面，除了百度去年
推出“百发”，网易也推出“添金计划”；电
商方面，苏宁云商发布“零钱宝”；天天基
金网、数米基金网等第三方基金销售网站与
银行也纷纷试水，民生银行的“随心存”、

“如意宝”，平安银行的“平安盈”，广发银
行、交通银行、工商银行也在理财产品中加
入类似余额宝元素，如货币基金实时提现
业务。

“各种‘宝’代表了货币基金的新玩
法。”在中信信托杜雪看来，投资者购买货
币基金的渠道变了，从柜台直销、银行代
销，转向互联网、第三方支付平台、电商平
台等购买渠道。

对于投资者而言，最关心的莫过于收益
率、风险和流动性，为了争夺客户，各种

“宝”也大动心思，展开“拼收益”大战。
一方面，各家纷纷对比银行活期存款、

银行理财产品，突出货币基金的“高”收益。
“享近 14倍银行活期收益”，余额宝一经上
线，就拿6%左右的7日年化收益率和0.35%
的银行活期存款利率作比较，瞄准用户活期储
蓄中的小额闲置资金。而微信理财通则打出了

“收益率可达活期16倍以上”的营销口号。
另一方面，互联网公司用现金或基金份

额作补贴，将部分“宝”的收益率推至8%
甚至11%。据统计，仅在去年12月18日推
出的“财富节”上，天天基金网就自掏
2000多万元购买基金份额补贴投资者，其
推出的三款产品，收益率均超9%，随后开
售的网易理财“添金计划”，11%的高收益
中有5%由网易补贴现金。

★我的零钱谁做主

面对林林总总的“宝”和高收益口号，
投资者如何看清“抢零钱”的纷扰战局，选
择适合自己的理财产品？

华夏银行理财业务人员羌锦鹏认为，
投资者购买互联网货币基金时，在收益上
有两点必须注意。首先，要在高收益噱头
前保持理性，弄清楚这种收益是单纯的基
金投资收益还是有商家补贴，补贴能否长
期维持，是否会引发流动性风险等。其
次，在概念上要明确，购买余额宝、理财
通等是投资，把零钱存入银行是储蓄，两
种行为有本质区别。

“是投资就有风险。”羌锦鹏说，“银行

存款大搬家”、“低风险的活期替代品”等营
销口号容易误导用户，其实银行储蓄和类余
额宝产品没有可比性。目前，国内货币基金
主要投资银行存款、央行票据、短期国债
等，虽然安全性较高、收益较稳定，但也受
货币市场变动影响，同样有风险，“没有稳
赚不赔一说”。

美国 Paypal的兴衰历程值得投资者借
鉴。1999年，Paypal设立账户余额货币市
场基金，2000 年曾创下超 5%的年化收益
率。但是，随着美联储降息，其收益受到影
响，尤其是2008年金融危机后，美国实行
零利率刺激市场流动性，Paypal 货币市场
基金收益暴跌，最终于2011年清盘。“市场
利率有高有低，一旦央行开始降息，或者实
行宽松货币政策，货币基金收益下降便是意
料之中的事。”羌锦鹏说。

目前，可供投资者选择的“宝”主要有
余额宝、微信理财通、苏宁零钱宝和平安壹
钱包，其最大差异为对接的基金公司不同。
投资余额宝相当于购买天弘增利宝货币基
金，理财通对接华夏财富宝基金，零钱宝背
后是广发天天红基金和汇添富现金宝基金，

这意味着，投资者将钱转入零钱宝时，有两
家基金公司可选，钱转入后也可在两只货币
基金间转换。

“调研、比较基金公司是我购买前的重要
功课。”北京电信职员文韬说，她并不关心资
金能否当日实时赎回，因为比起消费、支付
等增值服务，她更关注收益和投资风险。

从四家基金公司的表现来看，天弘增利
宝、汇添富现金宝、广发天天红和华夏财富
宝成立尚不到一年，四家基金公司旗下的货
币基金2013年净值增长率均不到5%。具体
来看，华夏基金中最高的是华夏货币B，为
4.53%，最低的是华夏货币 A，为 4.28%；
广发基金旗下最高的是广发货币 B，为
4.45%，最低的是广发货币 A，为 4.20%；
汇添富最高的是汇添富收益快线货币B，为
4.40%，汇添富收益快线货币 A 最低，为
3.78%；而天弘最高的是天弘现金管家货币
B， 为 4.15% ， 天 弘 现 金 管 家 货 币 A 以
3.90%位列最低。

为了分散风险，除了购买前咨询、对
比，文韬还把零钱放在了多个篮子里。目
前，文韬手中有余额宝、理财通、即将赎回

的百度百发、嘉实的某款货币基金共4款产
品。“买理财通是基于对华夏基金品牌的认
可，买嘉实基金是看到年前和它挂钩的百度
百发收益不错。”文韬坦言，自己的基金理
财刚刚入门，各种“宝”是学习、积累经验
的渠道。“先从货币基金入手，慢慢再尝试
投资股票基金等其他品类。”

★玩转余额理财

如果说文韬是“把余额宝当基金玩”，
那么还有一类投资者更为普遍——将理财资
金和消费、通讯平台打包，既关注收益，也
关心用户体验和支付场景。对于他们而言，
选择余额理财产品时需要考虑支付平台的使
用惯性和增值服务。

比如，习惯用易付宝在苏宁易购消费的
用户更容易尝试零钱宝，而那些在朋友聚会
时偏爱微信AA收款，新年抢、发红包的用
户，购买理财通的可能性更高，至于热衷支
付宝的“淘一族”，把零钱转入余额宝有时
甚至是“一念之间”的事。

26 岁的电视台编辑成美就是这样一位
“顺便玩儿零钱”的投资者。今年 1 月，酷
爱淘宝的她决定把支付宝里的15000元转入
余额宝，因为朋友告诉她，这笔钱能从余额
宝随时转入支付宝，不耽误支付，放在余额
宝里每天能赚2.5元，相当于一瓶可乐。“我
很爱喝可乐，每天白送我一瓶，挺好。”虽
然成美完全不明白“当日每万份收益”、“7
日年化收益率”的经济学含义，但这丝毫不
影响她钱生钱的愿望和行动。

广州某事业单位职员李可颂也是位理财
门外汉，他选择余额宝的原因很简单：操作
便捷，每天推送理财提示，很省心。1月24
日，李可颂收到了来自余额宝的“春节小贴
士”，该消息提示，1月29日15点前将钱转
入余额宝能在春节期间获得收益，如果 15
点后转入，受银行服务休假影响，只能在2
月8日获得收益，春节期间收益将延迟。

“像我这种理财外行，选择一个和自己平
常消费、支付习惯挂钩的产品最省时省力。”
李可颂说，查看手机“支付宝钱包”，浏览余
额宝当日收益已经嵌入他的日常生活。

借助互联网通道，有人专注玩基金，有
人顺便放零钱。可不论哪种模式，零钱的额
度都需仔细规划，年龄阶段、收入层级不
同，“零钱”代表的额度也各异。投资者应
综合考虑自身风险偏好、产品性价比等因
素，理性决定“零钱”的投入金额。

李可颂的余额宝账户已有2万元，这些
“零钱”是他的全部家当。“我刚入职不到1
年，现在每月一发工资我就直接把它转进余
额宝，说实话也没有钱做其他投资。”李可
颂说，工资如果不转入余额宝，只能放在银
行卡里当活期，买余额宝是眼下最好的
选择。

潘君陶的理财通里同样有2万余元，但
这占他投资总额的很小一部分。2007年从
事金融工作至今，他的投资风险偏好逐渐发
生变化，投资比重也在调整。“最初属于激
进型，可能70%的钱都会拿来买股票，但现
在会分配到银行理财、基金、黄金中。”他
说，购买理财通是考虑其性价比较高，申购
门槛虽低，近 7%的收益却不低，且目前看
来风险较小。

“但理财通等余额理财产品上线时间不
长，还需继续观望，需要时间证明和检
验。”潘君陶说，这是他只投资一小部分

“零钱”的主要原因。
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春 节 刚 过 ， 就 收 到 某 大 银 行

短 信 ：“ 您 名 下 的 信 用 卡 已 超 过 6

个 月 未 使 用 。 为 保 证 您 的 用 卡 安

全 ， 我 行 近 期 将 其 对 应 账 户 人 民

币 额 度 下 调 至 2 万 元 。” 在 “ 抢 红

包 ”、“ 免 费 打 车 ” 的 一 片 热 闹

中 ， 对 银 行 发 来 最 后 通 牒 这 么 一

件 严 肃 的 事 儿 ， 最 认 真 的 反 应 也

只能是“朕知道了”。

也是节后的某个清晨，由于技

术 原 因 ， 余 额 宝 延 迟 一 天 支 付 收

益，很多习惯一起床就刷新页面的

人没看到头天进账，居然引发一场

恐慌。以“宝”们为代表的互联网

金融日益滋生的影响力，足令传统

银行暗生“羡慕嫉妒恨”。

北京某媒体通过官方微博发起

的一个调查表明，今年春节过后，

超 过 一 半 的 压 岁 钱 都 流 进 了 余 额

宝 、 理 财 通 等 互 联 网 理 财 的 各 种

“宝”里。

“宝”们所向披靡，魅力主要源

自慷慨的投资回报。令人喜出望外

的超高收益率，加上随用随取的超

强便利性、一元起存的超低门槛，

一出手就秒杀了诸多新老投资品种。

银行当然有理由抱怨这群“闯

进瓷器店的公牛”不懂规矩更不守

规矩，感慨自己被严厉监管缚住了

创 新 的 手 脚 。 但 仔 细 想 想 ，“ 宝 ”

们用来攻城略地的撒手锏，其实还

是银行双手奉上的。

开 张 初 期 ，“ 宝 ” 们 送 给 投 资

者的红包令人目眩神迷，其中肯定

有“赔本赚吆喝”的成分。但对于

必须时刻算计成本的互联网公司来

说，除了将挂钩基金的 T+1 转化为

T+0 的垫资，以及为争夺支付渠道

的促销，不可能支撑自掏腰包来抬

高收益率这种“作死”的玩法。

“ 宝 ” 们 的 做 法 也 简 单 ， 多 是

把银行看不上眼的小钱归拢打包，

去买挂钩银行协议存款利率的货币

基金。

在 贷 存 比 指 标 的 严 格 约 束 下 ，

吸储能力是银行盈利的命门。圈不

来廉价的储蓄，只好到银行间市场

去买“高价的钱”，把舍不得给储

户的便宜，送给“宝”们依托的各

路货币基金。银行手头越紧，发的

红包就越大。

可以说，一切从用户需求出发

的“人努力”，加上银行资金面吃

紧的“天帮忙”，成就了“宝”们

神 一 般 的 收 益 率 。 某 种 意 义 上 ，

“宝”们只是把银行的红包转赠给

了自己的投资者。

问 题 是 一 向 悠 然 、 稳 吃 息 差

的 银 行 为 什 么 会 资 金 紧 张 ？ 一 个

便 于 理 解 的 解 释 是 ： 在 利 率 市 场

化 推 进 的 背 景 下 ， 资 金 拥 有 了 更

多 的 选 择 、 更 大 的 议 价 权 。 低 利

率 乃 至 负 利 率 ， 以 往 可 以 圈 住别

无选择的储户，而今则是为“宝”

们输送客户。

存款搬家是必然的结果。资金

“ 一 日 游 ”、 员 工 拉 存 款 是 必 然 的

结果。

这群“鲶鱼”动的不仅是低息

储蓄的奶酪。资金一进一出之间，

银行赖以盈利的模式、支付结算等

中间业务的地盘，已经受到威胁。

先有电 商 巨 头 放 言 ：“ 银 行 如

果 不 改 变 ， 我 们 就 来 改 变 他 们 ”；

后有银行大佬回应：“银行是变化

的行业，我们不会等待别人来变化

我们！”可是正如发声的次序，银

行的表现确实慢了半拍。当几家大

银行终于咬牙跺脚把存款利率一浮

到顶时，“宝”们的收益率已经“破

7 奔 8”了。

阿 里 理 财 产 品 又 推 出 了 第 二

期，此次的关键词是“定期”、“大

额”。虽然在有关部门责令下匆忙

去掉了“保本保底预期收益若干”

的宣传语，但申购爆棚的景象似乎

提醒银行，你又有一块奶酪让人惦

记上了。

零钱去哪儿
本报记者 郭子源

有次和同事在 QQ 上聊天。他问：最
近股票怎么操作？我开玩笑随手敲了个

“高抛低吸，波段操作”。然后他竟然回话
说，嗯，不错。

整个对话过程没有涉及哪只股票，也
没有涉及多高算高，多低算低。类似于这
样不着四六的建议在很多地方都能看到，
比如说铺天盖地的股评，再比如说算命。

算命先生伸出一根手指，能安排三个
考生的前途——一个不中，一起考中，有
一个不中，有一个考中。从逻辑上看，高
抛低吸这样的财经“黑话”与算命先生竖
起的那根手指，一样一样的。

股民，这个最热爱学习的群体，可能是
阅读量最大的一群人，找信息、看研报、读
点评，这样的活动每天都在进行，甚至于在
过年过节的时候，别人都去普天同庆了，他
们还在关心着美联储。只是，在股民们接触
的信息中，财经“黑话”太多，类似于高抛
低吸这样的算是最绿色最善良的。

说个经常会遇到的，“长期”这个词
会经常出现在各类股评、研报信息中，这
个词黑在谁也不知道多长时间算长。如果
有人说，这个股票长期看好，投资者要小
心了，因为你遇到了算命的分析师。关于
这个黑词最著名的一句话是凯恩斯说的，

他说，长期看，我们都会死。他的话换成
语录体应该是这样的——一切没有标注具
体期限的长短中期，都是无厘头。

较真的投资者，或者说想真正搞明白
投资的投资者，可以试着用企业平均的生
存时间算作最长的长期。

再说个常见的，“晴雨表”，原意是预
测天气的气压表。但是我们经常看到的用
处是说什么是什么的晴雨表。比如说，股
市是经济形势的晴雨表。但是，跟气压和
雨雪阴晴有相对明确的对应关系不同，股
市和经济形势之间的关系从来都是莫衷一
是的，股市好，经济未必好，股市不好，

经济也未必不好，反过来同样。但是不知
从什么时候开始，文字工作者们就把晴雨
表安装在了他们之间。如果这让 《生活大
爆炸》 中的科学家们知道，他们真的要爆
炸了。

股市和经济之间的关系，有很多人用
科学方法计算过，但是结论并不具有科学
意义上的明确关系。我想，既然研究出股
价和股息比值高时，这个比值会下降 （其
实就是说股价和股息之间的比值会“高抛
低吸”） 能获得诺贝尔经济学奖，如果谁
能研究出股市和经济形势之间的关系，还
不得来一打诺贝尔经济学奖？

谁给“宝”们

发红包
齐 平

懂点财经“黑话”
远 志

编读往来

心而论


