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挑选黄金饰品有诀窍
本报记者 温济聪

⑤

风险提示：本刊数据、观点仅供参考，入市投资盈亏自负

资料来源：银率网人民币非结构性理财产品平均预期收益率破“4”

以房养老“有保险”

本报记者 姚 进
与其他黄金投资品种相比，老

百姓最熟悉的要算黄金饰品了。
4 月份以来，黄金饰品消费悄然升
温。记者近日实地走访北京菜百商
场、国华商场等多家黄金卖场发现，
商场内人潮涌动、热闹非凡。

菜百商场公布的统计数据显
示，进入 4 月后，黄金婚庆类饰品销
量上升明显，仅 4 月 2 日至 4 日清明
小长假期间，传统“婚庆三金”（项
链、戒指、耳饰）的销售件数环比上
升 50%以上。而来自国华商场的
数据显示，截至 4 月中下旬，今年以
来的黄金手镯销量同比增长 23%，
3D硬金吊坠饰品同比增幅约 35%。

除了“婚庆三金”之外，菜百商
场的其他黄金饰品同样走俏。记者
在菜百商场蹲点采访时发现，40g
左右的年年有余手镯很受大妈们欢
迎 ，价 位 在 5000 多 元 的 足 金“ 麻
绳”款式项链深受年轻学生一族喜
爱，而 1200多元的红蓝编织佳运猴

（3.51g）受到不少男性消费者喜爱，
18800 元的精制熊猫币（50g）受到
不少收藏家的喜爱。而国华商场业
务经理王鑫告诉记者，灵动系列黄
金手镯自 4 月初上市以来，每天一
上午就可以卖掉 40 只，3D 硬金吊
坠、猴年紧箍咒系列手镯销售数据
同样喜人。

“黄金饰品虽不是黄金投资首
选，但考虑到其他的功用，它也不失
为一种投资方式。”菜百商场投资部
经理李洋表示，“黄金饰品的价值不
仅体现在保值、升值上。不少消费
者给家人购买黄金饰品，有‘祈福’

‘幸运’的含义，而女性购买者一般
会很在意款式是否流行、新潮”。

明富金融研究所分析师沈杨认
为，黄金饰品是实物黄金的一种，一
般经过复杂的手工程序，价格中往
往包含了较高的加工费和工艺费，
相对于金原料而言，有较高的溢价。

在大连重山商品经营有限公司
研究中心负责人张强看来，黄金饰
品投资的周期一般都比较长，甚至
有些黄金首饰是以“传家宝”的面目
出现，所以其持有周期都是数年以
上，也就是说购买者更多是出于收
藏而购买。在投资时，要尽量选取
价格相对较低时候买入，以期有一
个更好的投资收益。

张强建议，购买黄金饰品要选
取容易变现的品种，即当需要卖出
该饰品时，要容易出手。他建议选
购知名品牌的黄金饰品或者有权威
机构鉴定报告的产品。当然，也要
关注饰品的成色，即该饰品的含金
量是多少，区分 24K 金、18K 金等
不同等级，含金量越高的饰品其价
格也相应越高。

“同时要考虑饰品的设计费、加
工费、回收折旧费等各项费用。从
投资角度，这些费用会部分折抵投
资收益。理论上说，这些附加费用
越低的黄金饰品，其投资价值也就
越高，当然也要综合考虑其美观性、
变现能力等方面，不能单纯因为其
附加费用低而认为其投资价值高。
一般来说，正牌的首饰一般都会印
有厂家的代码以及贵金属材料、含
量等；品质好的黄金首饰造型端正，
焊口结合紧密，工艺考究。”沈杨说。

世元金行分析师杨雪研建议，
投资者尽量在节假日商家搞促销活
动时买入黄金饰品，这个时候商家
的优惠力度往往比平时大。在购买
时，不要一次性买入太多，可以根据
黄金饰品的价格分批买入，这样能
减少黄金饰品买完之后价格下跌所
带来的风险。

试点近两年的“以房养老”保险
将有新的进展了。日前，在中国保
监会召开的老年人住房反向抵押养
老保险试点工作座谈会上，保监会
副主席黄洪表示，2016 年要在现有
4 个试点城市的基础上，选择经济
条件较好、房地产市场较为规范、当
地政府支持的城市和地区纳入试点
范围，通过扩大业务经营区域，在发
展中解决问题，使更多的老年人享
受到这项政策福利。

什么是老年人住房反向抵押养
老保险？如何购买？有无风险？

老年人住房反向抵押养老保
险，俗称“以房养老”保险，是一种将
住房抵押与终身年金保险相结合的
创新型商业养老保险业务。在该模
式下，拥有房屋完全产权的老年人
将其房产抵押给保险公司，继续拥
有房屋占有、使用、收益和经抵押权
人同意的处置权，并按照约定条件
领取养老金直至身故；老人身故后，
保险公司获得抵押房产处置权，处
置所得将优先用于偿付养老保险相
关费用。

相关统计数据显示，2015 年，
我国 60岁以上老人达到 2.16亿人，
占总人口的 16.7%，其中 80 岁以上
的高龄老人达到 2400万人，失能半
失能老人约 3300 万人。预计 2020
年老年抚养比达 1︰3，2030 年将
达 1︰2.5。“以房养老”理念的提出，
可以为部分老人提供一种新的养老
方式，是现有养老模式的一个补充。

2014 年 7 月 1 日起，“以房养
老”保险开始在北京、上海、广州、武
汉 4地进行为期两年的试点。2015
年 3 月，幸福人寿首款“以房养老”
保险产品获批上市销售，试点进入
实质性运作阶段。截至 2015 年底，
幸福人寿已与 45 户家庭 62 位老人
签订了投保意向书，完成承保手续
的 29 户 38 位老人，已开始领取养
老金的老人 29 位；参保老人平均年
龄 70.5 岁，平均每户月领养老金
8465 元，月领金额最高的是上海一
位 76 岁的单身女性老人，月领金额
达到 19003元。

“该试点为有房产但养老资金
不足的老年人增加了一种养老选
择。”黄洪表示，它满足了老年人希
望“居家养老”和“增加养老收入”的
两大核心养老需求。同时，有效提
高了老年人的可支配收入，显著改
善了退休生活质量。

以幸福人寿推出的“幸福房来
宝”为例，属于非参与型“以房养老”
产品，即幸福人寿不参与分享房产
增值收益，但承担房屋下跌风险和
长寿给付风险，在投保后老年人即
可终身领取固定养老金，不受房价
下跌的影响。该产品设计透明，公
平守信，充分保障老年人的知情
权。同时，产品设计灵活，客户可随
时退保赎回房屋，终止保险合同。
除此之外，可以“一房两保”，老头老
太两人分别领取养老金，一人去世
不影响另一人养老金的领取。

不过，购买之后也不是没有任
何风险。专家提醒，特别是由于该
项业务是一项将反向抵押和养老年
金保险相结合的创新型业务，除传
统保险业务所需面对的长寿风险和
利率风险外，还需要应对房地产市
场波动、房产处置等风险挑战，每单
业务的成本和承保周期都远超过传
统保险业务，购买者要根据自己的
实际情况来决定最终是否购买。

对恶性校园网贷说“不”
本报记者本报记者 钱箐旎钱箐旎

在期货市场交易中，除了做套期保值之外，
还有套利交易，这其中，价差套利是最常见的一
种情形。所谓价差套利，是指利用期货市场上不
同合约之间的价差进行的套利行为。在实际操
作中，根据套利者对不同合约月份中，近月合约
与远月合约买卖方向的不同，可分为牛市套利、
熊市套利和蝶式套利。

本期主要介绍牛市套利，当市场出现供给不
足，需求旺盛或者远期供给相对旺盛的情形，导
致较近月份合约价格上涨幅度大于较远月份合
约价格的上涨幅度，或者较近月份合约价格下降
幅度小于较远月份合约价格的下跌幅度，在这种
情况下，买入某一期货品种较近月份的合约的同
时，卖出较远月份的合约进行套利，盈利的可能
性比较大，这就是牛市套利。

举个例子，假设某年10月26日，郑商所次年5
月份棉花合约价格为 12075 元/吨，次年 9 月份合
约价格为12725元/吨，两者价差为650元/吨。交

易者预计棉花价格会上涨，5 月与 9 月的期货合
约的价差将有可能缩小。于是，他在买入 50 手 5
月份棉花期货合约的同时，卖出 50手 9月份棉花
期货合约。12 月 26 日，5 月和 9 月的棉花期货价
格分别上涨为 12555 元/吨和 13060 元/吨，两者
价差缩小为 505 元/吨。此时，交易者同时将两
种期货合约平仓，完成套利交易。

从交易结果来看，其5月份棉花期货合约盈利了
12555-12075=480元/吨，而9月份棉花期货合约
则亏损了335元/吨（12725-13060=-335元/吨），
总体上，交易者盈利 480-335=145 元/吨，这实
际 上 也 是 价 差 缩 小 的 变 动 值（650-505=145
元/吨）。也就是说，交易者预计棉花期货价格将
上涨，两个月后，棉花期货的走势与交易者判断
一致，最终交易结果使得套利者获得 145 元/吨
的盈利。

但如果两个月后，棉花价格出现一定程度的
下跌呢？假设 12 月 26 日，5 月和 9 月的棉花期货

价格分别下跌至 11985 元/吨和 12480 元/吨，两
者的价差缩小为 495 元/吨，交易者同时将两种
期货合约平仓，完成套利交易。此时，其 5 月份
棉花期货合约亏损了 90 元/吨，但 9 月份棉花期
货 合 约 盈 利 了 245 元/吨 ，整 体 上 盈 利 了
245-90=155 元/吨，也等于价差缩小的变动值

（650-495=155 元/吨）。这意味着，交易者开始
预计棉花期货价格将上涨，但两个月后棉花期货
价格不涨反跌，虽然棉花价格走势与交易者的判
断相反，但最终交易结果仍然使得套利者获得了
盈利。

从这两个例子来看，对于做牛市套利的交易
者而言，只要两个月份的价差趋于缩小，交易者
就可实现盈利，而与期货价格的涨跌无关。本质
上讲，类似牛市套利的价差套利操作，是期货市
场上针对价差变动的一种投机行为，是利用市场
上某些期货合约价格失真的机会，并预测该价格
失真会最终消失，从而获取套利利润。

如 何 做 牛 市 套 利
本报记者 何 川

福建某高校院系团总支日前在微博上发出
“警惕校园借贷”的博文称：“校园网贷”是一种以
互联网为基础，号称无抵押、易办理的校园贷款，
满足了部分大学生超前消费的欲望，但也悄悄地
埋下了隐患。身为大学生，要提升辨识能力，不
向他人提供个人信息，保护自己正当权益，杜绝
此类校园恶性借贷行为的再次发生！

随着近年校园消费金融市场的快速发展，一
些分期平台、电商和消费金融公司开始布局。然
而，这样一个被机构看好的领域，为何问题频
出？各方该如何认识背后的风险？

“低门槛”代价不菲

“新学期，我们全都要新的！”“零首付”“手续
简单，无需信用卡，凭学生证即可在线办理”等
等，是一些校园网贷平台打出的宣传口号。不少
业内人士认为，这些宣传口号带有明显的鼓励学
生消费的倾向，需要提高警惕。

“在校学生因其年龄和阅历有限，部分学生
攀比的心理很重，校园借贷平台轻易借钱给学
生，无形中助长了攀比心理。”银率金融研究中心
P2P 网贷组分析师李先瑞向《经济日报》记者表
示，从一些校园分期平台的实际业务看，不乏
iPhone 6S手机、名包、香水等各类高端消费品。

同样，开鑫贷总经理周治翰认为：“目前在校
大学生的学费、生活费等日常开支，通过国家奖、

学校助学金、助学贷款，以及勤工俭学等途径基
本可以得到有效的解决。”他表示，校园贷主要用
于额外的超前消费，利率也较高，过度超前消费，
并不利于没有收入来源的学生量入为出，培养健
康的消费习惯。

那么，这些看似“低门槛”的产品，费率情况
究竟如何呢？金融搜索平台融 360 从众多以大
学生为目标客户的互联网分期购物平台中，筛选
出有代表性的 30 家平台进行分析和比较发现，
在被调查的所有机构中，37%的平台有较为明确
的费率，63%的平台费率较不明确。具体到利率
方面，以 iPhone 6plus（16g 金色版）手机为例，
平台中最高的利率为 35.96%。

不仅如此，从平台透明度的重要指标之一的
逾期费率来看，在融 360 调查的所有机构中，明
确表示逾期后果以及逾期费率的平台占比为
64%，逾期费率不明确的平台为 36%。在明确逾
期费率的平台中，逾期后每日费率在 1%的平台
占比高达 55.56%，逾期后每日费率最高的是
3%，占比为 5.56%。

“低门槛并非真低，学生用身份证甚至学生
证就可贷款背后，存在诸多隐性担保。”融 360 贷
款分析师尹江宁表示，平台在审核过程中，通过
要求申请分期的大学生提供的电话地址、家庭住
址、父母联系电话、辅导员联系方式等信息，以电
话或者一对一实地审核等方式确认大学生身份
及还款能力，如果大学生不能按期还款，平台会
找到其父母为其埋单。

监管引导需双管齐下

“近来，国内消费金融的发展速度较快，今年
3 月 30 日，中国人民银行、银监会发布了《关于加
大对新消费领域金融支持的指导意见》，但必须
明确，没有固定收入来源的大学生不是消费金融
的主力。”周治翰表示。

“由于绝大多数人没有固定收入来源，在校
学生尽管有较强的消费欲望，但其还款能力较
弱。”李先瑞表示，一般来说，校园借贷平台对学
生的还款能力有两个假设：一是学生未来的挣钱
能力较强，二是借款学生父母会作为最后偿还
人。仔细推敲，会发现这两个假设是很勉强的，
基于这两个假设而大肆借款给学生，可能会将借
款学生推向困境。

具体来看，学生借贷期限一般不超过两年，
且大多需要每月还款，而大学生从入学到毕业一
般需要 4 年，远水解不了近渴，不少学生等不到
毕业工作就需要偿还债务。另外，有调查显示，
通过借贷来提前消费的学生，其父母大多不知
情，借款学生即使还不上钱，也不会轻易让父母
知道。

“在部分校园借贷平台的助推和怂恿下，学
生冲动消费、超前消费，偿还出现困难时，可能会
借新还旧，出现债务积压越来越多的情况。”李先
瑞表示，学生的社会关系比较简单，没有太多可
周旋的空间，如果平台一味紧逼甚至采用不文明
的方式催收，就会给借款学生造成极大的心理压
力。如果学生心理承受能力较弱，就容易造成严
重后果。

专家表示，由于不同的校园借贷平台之间对
同一借款人的借款信息没有数据共享，有可能出
现同一借款人在多家平台同时借款的情况，导致
其负债额度过大。目前一些校园借贷平台为了
得 到 更 多 用 户 ，有 意 弱 化 了 对 这 一 风 险 点 的
控制。

校园借贷在我国还属于新鲜事物，在发展初
期，难免有些平台存在虚假宣传，管理不规范的
情况。尹江宁建议，“除了呼吁有关部门要加强
监管之外，建议学校也要加以教育引导”。

“对于大学生自身来说，要选择较为正规的
贷款途径，在决定办理分期贷款前，仔细对比各
家平台产品信息，以及所有附加费用，在签订合
同之前，要看清利率和违约条款以及提前还款条
约。”尹江宁说，在考虑分期期数时，要注意比较
不同期限的分期费率差额，期数越多、费用越
高。另外，多期限的分期，虽然每月还款金额低，
但是总费率较高，大学生应该结合自身情况选择
合适的分期。

此外，尹江宁提醒说：“在校大学生贷款购物
前一定要考虑自身的收入和还款能力，避免冲动
消费、盲目贷款，一旦因不能及时还款而造成信
用不良，将会影响到未来申请信用卡以及贷款买
房、买车，可谓得不偿失。”


