
项目六  证券产品理财 

1．典型中产家庭通过证券产品理财实现资产增值 

一、客户基本情况 
　　1、家庭情况：先生 30 岁，工作 8 年，个人年收入约 25 万元，稳定趋升，其中工资及

奖金 20 万元左右，单位股份红利每年约 5 万元。配偶年收入 2 万左右。以上均为税后收入。

儿子 3 岁多，父母都有退休工资和劳保，年三四万，其他无负担。 
全家都有社保。本人及儿子各有 98 年购买的保额 5 万元的寿险，年交保费各 1800 左右，

交费期 20 年。无其他商业保险。拥有 140 平米住房一套，距市中心 8 公里，市价约 40 万，

无贷款。无其他负债。 
　　2、家庭资金运用和投资情况：持有的单位股份对应的实际净资产约 50 万元，变现需 7
折（投资成本约 20 万元）；借给亲戚 8 万元（2 年左右可还）；上市股票一支，市值约 5 万

元（2001 年起陆续购进，成本约 10 万元）；偏债平衡型开放基金 1 支，5 万元；货币基金 18
万元；银行活期存款 1 万元。因日常开销大部由父母承担，其他开销不超过 2 万元。 
　　3、三年内生活理财目标及投资期望：2-3 年内计划在市中心购一套约 130 平米的住房，

市价约 80 万元左右，以解决小孩上学问题，公积金及单位补帖可使用 10 万元；暂不打算购

车（因可能升职，单位配车或交通补贴）；股票因不熟悉有根据市场情况逐步退出的想法；

货币基金准备除保留少量外，其余资金想转为风险和收益较高的股票基金（基金品种和投资

比例分配请专家帮助）；因感到现阶段利率较低，暂不想再购保险。自认为可以承受中等风

险的投资方式。 

　　该家庭的简单资产负债表如下： 

　 调整前资产负债表　 

　 　 单位：人民币元　 

资产 负债 

现金及活期存款  10000 按揭贷款      0  

定期存款      0 汽车贷款      0  

货币市场基金 180000 信用卡贷款      0  

偏债型开放基金  50000 对外借款      0  

偏股型开放基金      0 债券质押贷款      0  

封闭式基金      0 保险单质押贷款      0  

股票  50000 典当贷款      0  

流动资产合计 290000 负债合计      0  

非上市股权 500000 　   

私人借贷  80000 　   

信托产品      0 　   

人民币理财产品      0 　   

外汇理财产品      0 　   

保险现金价值  10000 　   

公积金帐户 100000 　   

养老保险帐户      0 　   



长期投资合计 690000 　   

自住性房产 400000 　   

投资性房产      0 　   

汽车      0 　   

固定资产合计 400000 家庭净资产合计　 1380000  

家庭总资产合计 1380000 　 　  

注：资产按当前估计市值记帐，保险现金价值、公积金为估算假设。 

  

调整前现金流量表 

　　 单位：人民币元 

收入 支出 

本人工资收入 200000 基本生活开销 20000 

配偶工资收入  20000 房贷月供     0 

非固定劳务收入      0 车贷月供     0 

资产生息收入  55100 保费支出  3600 

　      0 非定期休闲大额支出     0 

收入合计 275100 支出合计 23600 

节余 251500 　 　 

注:生息收入中对不同的金融资产分红率进行了假设,货币基金 0.02%,偏债基金 0.03,偏股基金 0.05,封闭

基金 0.05,ETF0.03,可转债 0.015,股票 0.04. 

 
二、该家庭整体财务现状分析 
　　1、该家庭的整体财务状况显示了两个明显特点：结余比例高和零负债。说明该家庭有

充分的投资配置管理余地，家庭资产负债状况极为安全。 
　　2、由于无负债，家庭净资产（即总资产）达 138 万元，年收支结余达 25 万元，是较为

典型的中产家庭，且由于有充足的净现金流收入，近期财务目标可轻松达到。 
　　3、家庭消费支出控制能力较强，有良好的收入预期，本人已有一定的理财意识和资产

配置组合管理的意识，从财力和心理上完全可承担中等以上的风险，采取较为积极的财富增

值规划，争取加快生息资产的积累，早日达到财务自由阶段。 
　　4、存在一定的理财误区。忽视了保险的最重要功能——保障功能，只从投资收益角度

简单看待判断保险的作用。保险现状存在相当问题，保险利用顺序有误。家庭主要收入贡献

者的风险保障严重不足。商业保障性保险在为大人购置充足之前，不应先考虑投保孩子。因

利率低而不购分红投资类险保是有道理的，但意外和医疗保障性保险的充足购置是非常必要

的。 
　　5、流动资产与长期资产的比例配置尚可，仍存在大部分流动资产利用效率低的状况，

具有较强流动性的低收益资产过多，有必要进一步调整改善。 
　　6、持有股票品种较差，加之在熊市中采取了逢低加仓以摊低成本的错误操作方法，致

使浮动亏损超过 50%。 
　　7、对个人借款，存在一定的信用风险和这部分资产低收益的问题。 
 



三、理财方案建议 
　　本理财方案的目标是通过对家庭收支现金流、资产负债情况以及投资组合的调整，达到

合理配置家庭资产结构，实现保值和增值，同时健全完善家庭的综合保障计划。在平稳实现

近期自住房条件升级目标的前提下，逐步增大生息资产在家庭资产中的比例，增大生息收入

现金流在总收入中的比例，达到投资性资产不低于年平均 5%的资产收益率水平，在较长期

的阶段内超越通货膨胀水平。方案实施应有助于缩短家庭实现这一目标的时间，即最终积累

的生息资产所产生的收入现金流远超过家庭日常支出水平的目标。 
　　经过与这位先生的交流沟通，以下对其资产和负债做如下合理调整，并对实现理财目标

的资金运用及投资策略作如下安排： 
　　1、 现金等流动资金调整。每个家庭都应准备足够的备用金以应对诸如突发事件等意外

情况引发的现金需求。但预留过多的现金等流动性过高的资金，则在一定程度上导致减少投

资收益。因此建议：家庭目前保持以 1 万元活期存款来应付日常生活开销是适当的，鉴于良

好的稳定净现金流结余情况，另保留 2 万元备用金在货币基金上，其余的 16 万元货币基金

可转向更高收益的投资。 
　　2、 完善家庭综合保障计划。除现有社保外，尽快对家庭的工作成员，特别是收入主要

贡献者购置较充足的保障性商业补充保险（包括意外、医疗保障性保险）。先生本人总保额

应不低于 100 万元水平，夫人总保额应不低于 10 万元，预计年增加保费支出 1.2 万元左右

（只是估算假设，具体实施时考虑各公司不同品种的差异性）。寿险品种则在利率水平上升

后酌情考虑。对孩子的保险应看情况，但家庭计划的保费支出应由父母优先使用。对孩子可

购买部分教育保险，但因收益率低，在家庭资产增值能力较强的情况下，可暂不考虑。父母

因年岁渐高，除购买意外险外，其他保险已较难投保或成本过高，建议以家庭结余资金定期

划出少部分，组建老人医疗储备基金，投资方向选较长期的基金产品上，也不失一定的流动

性。 
　　3、 资产增值计划。在健全家庭整体风险基本保障体系后，未来需要重视考虑的是如何

安排投资的节奏，与每个阶段的财务目标协调，及时调整保持较佳的资产配置和投资组合，

以保持较高效的资产增值状态。对投资产品的选择和转换是保持较好的资产平均收益率的关

键问题。为合理配置金融资产和固定资产比例，在稳健前提下适当时机可增加运用财务杠杆，

进一步提高资产综合运用效率。 
　　现阶段国内 A 股市场在长期熊市后，处于以国际市场估值来比较也已具有相当投资价

值的时期，已出现一批价值相对低估，有长期投资价值的股票，市场对于股权分置问题解决

后行情的发展逐渐乐观，市场政策面和资金面都存在支持市场回暖的较好条件。因此，股票

市场已进入一个可逐步介入的宜投资阶段。股票型基金业绩的趋好已有较好的市场背景。 
　　考虑该家庭 2 年后的购房计划若采用公积金贷款的财务杠杆方式完成，则对投资组合的

资金压力影响较小。因此，建议从货币基金转出的 16 万元资金可分别投资在小盘封闭式基

金上 6 万元，投资在 50ETF 基金上 3 万元，投资在偏股型开放式基金上 5 万元，投资在可转

换债券上 2 万元。原有 5 万元偏债型开放式基金继续持有。 
　　原有 5 万元股票建议调整投资品种，更换为具有长期投资价值的收益确定性相对更强的

品种。如不想继续持有股票，则转为投资在小盘封闭式基金上。 
　　建议结余资金采取定期追加投资开放式基金，其中在偏债型基金上投资比例不超过 20%，

在偏股型基金上投资比例不低于 80%。每年的收入结余都可考虑按此比例进行资产组合配置。 
　　但进入 2007 年购房前一年的月结余资金全部投资入货币基金或中短期纯债型基金，准

备补充购房首付款及装修等相关费用款的缺额。购房后仍恢复正常月结余资金的投资组合比

例。 



　　期间如果债券市场出现收益率回升到理想水平的局面，则可根据市场情况减少偏股型基

金的增持比例，或减持可转换债券，调整增持部分国债或企业债， 
　　4、 固定资产投资计划。该家庭打算在 2007 年后从孩子教育目的出发购置市区住房，

属自住房。建议购房计划采用公积金贷款的融资杠杆方式完成，用足 40 万公贷额度，减小

对已有投资组合的资金压力影响。因融资成本相对高 1 个多百分点，不建议采用商业贷款补

充。则首付款和装修费用等估算为 45 万元，以公积金帐户余额及货币基金余额共同支付，

不足部分采取短期借款、保单质押等方式过渡，或酌情减持少量其他基金为补充。 
　　自住购房条件具有一定刚性，从投资价值角度来比较选择的余地相对较小。但仍建议选

房时以假设出租收益率判断法来估算一下房子的价值，以免购房价过于高估。迁居后原远郊

住房如没有居住需要，则可出租，若出租收益率过低，不足 4%则可考虑卖出。卖房所获资

金可另寻购有投资价值的二手房，或转选投收益较高超过 5%的信托产品，或根据市场情况

增持基金。 
　　 

调整后资产负债表 

　                                      单位：人民币元 

资产 负债 

现金及活期存款  10000 按揭贷款     0 

定期存款      0 汽车贷款     0 

货币市场基金  20000 信用卡贷款     0 

国债      0 对外借款     0 

企业债      0 债券质押贷款     0 

可转换债券  20000 保险单质押贷款 0 

偏债型开放基金  50000 典当贷款 0 

偏股型开放基金  50000   

ETF基金  30000   

封闭式基金  60000   

股票  50000   

流动资产合计 290000 负债合计 0 

非上市股权 500000   

私人借贷  80000   

信托产品      0   

人民币理财产品      0   

外汇理财产品      0   

保险现金价值  10000   

公积金帐户 100000   

养老保险帐户    

长期投资合计 690000   

自住性房产 400000   

投资性房产      0   

汽车      0   



固定资产合计 400000 家庭净资产合计 1380000 

家庭总资产合计 1380000   

注：资产按当前市值记帐，保险现金价值、公积金为估算假设。 

 

调整后现金流量表预测 

单位：人民币元 

收入 支出 

本人工资收入 200000 基本生活开销 20000 

配偶工资收入  20000 房贷月供     0 

非固定劳务收入      0 车贷月供     0 

资产生息收入  60600 保费支出 15600 

　   非定期休闲大额支出     0 

收入合计 280600 支出合计 35600 

节余 245000 　 　 

注: 生息收入中对不同的金融资产分红率进行了假设,货币基金 0.02%,偏债基金 0.03,偏股基金 0.05,封闭

基金 0.05,ETF0.03,可转债 0.015,股票 0.04. 

 
四、理财方案效果预测 
　　目前家庭生息资产比例为 56.5%。由于建议以相当资金投资股票基金、股票、可转债，

根据相关市场背景分析，股市从长期看必然会较好的发展，价值低估股和绩优成长股的良好

表现必然推升股票基金业绩，将使投资组合中的有关基金产生较好的分红收入和净值增长，

资产增值效果将在长期持有一个阶段后逐渐体现出来。 
　　对流动资产组合的调整提高了该部分资产的平均收益率预期，经测算，经调整后的流动

资产组合所产生的保守现金流收入，比调整前的流动资产组合的现金流收入增加了 1 倍。 
　　基金组合由于品种配置上进行了适当分散，一定程度上分散了非系统性风险。 
　　虽在健全保障计划时，建议增加的商业保险会加大经常性支出，但将使家庭的主流收入

更有保障，且保费支出完全在正常比例内，未对稳定的净现金流收入产生大的负面影响。 
　　重大调整涉及的风险提示： 
　　方案根据确定承担中等以上风险，追求超越通货膨胀水平的较高收益的投资组合策略，

将原组合中极低风险的 16 万元资金调整为承受较低风险 2 万元、承受较高风险 14 万元。每

年结余的大部分投向组合亦是承担较高风险的。 
　　建议调整股票品种基于减小不确定性风险，增加股票组合的长期持有价值的目的，也可

能出现在一个不长的时期内，调整后的品种市场表现弱于调整前的原品种的现象。 
　　因购房的时间不能准确预测，所以实施方案时，应尽可能早地准确把握开始将月结余调

整投入货币基金的时间，以减轻到时房子用款引发的资金压力。 
 
五、资产配置调整的原因补充说明 
　　原持仓股票 600287 江苏舜天的分析如下： 

1、基本面分析 
　　该股虽不是亏损股，但盈利能力很弱，近年毛利率连续下降趋势明显，尚无改观迹象，

总资产收益率不足 4%，高负债率导致的较高融资成本在吞噬日益减少的利润。该多年财务



报表显示留存充裕的现金在帐上，却不肯还掉部分流动负债，宁愿承担融资成本，这是令人

置疑的异常财务管理行为。 
　　公司年报所显露的几项行为令人疑虑，至少担忧该企业的公司理财能力有问题。一是保

留外币用于浮动收益性的结构性存款，结果因美元利率走强，导致公司存款收益大减，人民

币升值也将令该公司留存的大量外币资产缩水。二是闲置资金投入一年期信托产品追求

5.3%的收益率。三是自称流动负债利率大增，融资成本达到历史高位。结合该企业的国企背

景，若有所悟。 
　　该公司行业为纺织出口型企业，市场主要在美、加、欧、日等地区，国际贸易争端、国

家提高纺织品出口关税及人民币升值等因素对该公司经营环境的负面影响很大。 
2、技术面分析 

　　该股 04 年 6 月进行过 10 转增 10 股除权，自 2001 年以来长期下跌通道，一直未大改

观。近期虽有底部迹象，但其中的机构未采取持续增仓的动作，筹码分布也未集中到令人感

兴趣的程度。流通股东中非无基金持有，说明主流机构并没有看好该股。 
　　结论：该不确定性因素较多，基本面技术面均无较强的市场吸引力，不看好后市表现。

建议在略有反弹时退出，或在待换目标股出现较好价格时直接退出换股。 
　　建议换股为当前价格以下的宝钢股份。 
　　封闭式基金建议寻机建仓基金科汇和基金科翔。 
　　股票型基金建议投向易方达策略成长、广发小盘。指数出现大跌后次日申购较佳。 
　　ETF 在有较大跌幅日买进。 
　　可转换债券建议投向首钢转债。99 元附近建仓。 
　　债券基金暂投在易方达月月和博时 6 号上，待机。 
　　基金品种可再研议。 
 
六、理财规划风险提示 
　　以上方案是针对该家庭具体情况而制订的，其中涉及到的资产配置和投资组合比例是有

针对性的，不带有普遍适用性。其他朋友不可照抄照搬选用呵，除非你的家庭所有情况与之

一模一样。简单照用的后果可能导致您家庭资产出现很大风险。就如医生给别人开的药方您

不可以拿过来也买一付照吃呵。 
　　影响家庭投资比例的因素很多，要针对每个人自己的特点有区别的，主要应考虑家庭资

产总体水平（风险的财务承受能力）、家庭所处人生阶段，家庭保障体系的健全程度、近期

和远期的理财目标、风险的心理承受能力、对投资产品的认识程度等等。信息不充分的情况

下，偶不知道您处于何种财力状态，您的资金多长时间不用还是要用，您的欲望和对亏损的

担忧度。出于慎重角度和负责态度，偶一般不会给出有风险的品种的具体推荐，您需要自己

了解选择。这种关系家财盈亏的事是不好乱给意见的。特别是涉及高风险高收益的股票或股

票基金调整结构的问题。 
 


