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危机影响，多家商业银行销售的QDII理财产品频频出现“零

收益”甚至大幅亏损，银行理财产品正在遭遇前所未有的信

任危机。对此，多家银行纷纷停止对高收益产品的设计，保

本稳健的QDII理财产品正逐渐成为市场主潮流。 据不完全统

计，从2007年11月到今年2月，一共有10款、涉及到5家银行的

理财产品出现零收益或大幅亏损。据了解，出现零收益的大

多为联接境外股票市场的保本挂钩类结构性产品。记者发现

，该10款出现零收益的产品中，有分属3家银行的7款产品，

基本属于同一类型。对此，有专家指出，该7款产品的研发均

出自同一家海外投行之手，中资银行在其中仅仅扮演了一个

“经销商”的角色。由于国内资本市场发展得并不完善，中

资商业银行普遍缺乏定价系统，诸如此类的复杂结构性理财

产品，基本上是购买外资银行或国外投资机构设计的产品。

可能中资银行在该产品推出前缺乏仔细的测算，片面关注了

投行的部分数据，才导致了最后‘零收益事件’的出现。外

资银行自身也无法独善其身，社科院《2008年银行理财产品

评价报告》指出：花旗、渣打、东亚、等外资银行的产品也

出现了低收益、“零收益”现象，其中某外资银行的理财产

品半年来浮亏甚至已达63%。 相对于外资银行的“外战外行

”，以内地理财团队为主的部分中资银行却在QDII产品上取

得了不俗战绩。以交通银行为例，该行多个QDII中短期产品

已取得最高预期收益率，2007年下半年发现的所有理财产品



中也鲜见亏损。交行个人金融业务部高级经理施峥嵘向记者

表示，之所以能成功避开港股市场最近一次深幅调整带来的

影响，主要是充分利用了保本票据（占比50％）和金融衍生

工具的有效结合，在风险和收益中寻找到了最佳平衡点。此

外，进入时间和所选货币也是两个关键因素。产品入场时间

选择在美元降息之前，时机较好，而澳元的稳定走势也为该

行QDII产品赢得了较好收益。 从交行QDII的投资方向不难看

出，其投资策略是“先保本，再增值”。在美元贬值的背景

下，必须设立保本及汇率避险工具，这是QDII投资的基本功

。事实上，自从去年5月银监会放宽QDII境外投资范围，允许

单个理财产品总资产净值的50％可投资股票后，不少银行为

追求高收益，都选择了直接投资或FOF（基金中的基金）方

式运作QDII，这就使银行系QDII产品具有了“类基金”的特

性，即高收益下蕴含着高风险。有业内人士告诉记者，现在

能认真做风险交易的银行“确实很少”，当股票市场下滑时

，QDII产品必然受到牵累。 施峥嵘认为，银行系QDII在产品

设计上应该区别于基金系QDII和证券系QDI－I，要首先考虑

客户的资产保值，其次再考虑增值。因为客户到银行购买投

资产品，很大程度上是基于对银行信用的信赖，银行也应该

在产品设计上体现“稳健经营”的银行形象。而且，当市场

下行时，客户对本金保证的渴望更加强烈，因此，银行还是

应该在“保本”上做好文章。同时，银行还应该注重培养自

己的产品设计团队。目前很多银行在QDII产品中只是扮演了

“资金募集者”的角色，产品设计大多外包给国际投行，缺

少产品的“定价权”。随着银监会不断放开银行系QDII的海

外投资市场，由单一的香港市场扩大到英国市场、新加坡市



场，以及日后的美国市场，国内的银行也必须加强市场研究

力量。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细
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