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日前，民政部发布《慈善组织保值增值投资活动管理暂行办法》。不少机构摩拳擦
掌，着手准备与相关基金会沟通合作事宜。中国证券报记者调研发现，基金会投资
理财意识正在增强，部分基金会尝试运用多种模式进行投资。例如，已有头部大型
基金会在进行大类资产配置，部分中型基金会按比例出资组合形成一定规模资金进
行投资。不过，多数基金会仍靠银行存款及理财产品进行资产保值增值。多位受访
人士表示，多数基金会与金融行业的投资理念仍相隔很远，双方还需要加强沟通。 

投资意识有所增强 

日前，基金会投资指数课题组研究报告显示，截至2016年年底，全国基金会共有5
702家，近10年基金会数量增至10倍之多；净资产规模达1382亿元，平均年增长
率为17.36%。全国基金会的投资活跃度低，约2/3比例只存款不投资，2010-2016
年年均投资收益率1.2%。不过，基金会投资理财意识正在加强。 

一位负责相关业务的券商人士表示，大型基金会投资范围很广，涉及股权投资等，
甚至能进行大类资产配置。 

福特基金会项目官员谷青称，一直以来，福特基金会的运作均依靠本金投资的收益
。整个基金会的投资可以分为四大块，从只考虑慈善影响力、不求任何投资回报的
项目资助，到项目相关投资、使命相关投资，最后到追求最高投资回报、不考虑慈
善目的的本金直接投资。其中，项目相关投资主要以债务资本、股权和担保的形式
，而使命相关投资的主要投资对象是私募股权。 

“我们基金会规模比较小，主要精力还是在筹款上。目前保值增值的方式非常保守
，主要依靠银行定期存款和理财产品。”上海一家公益基金会的负责人表示，“在
中小公益组织中，这样的情况非常普遍。我们属于非公募机构，募款时需有预算概
念，基本属于按照预算募集资金，结余很少，每年可用于保值增值的资金只有100
万-200万元，注重考虑安全性和流动性。” 

有业内人士称，不少基金会的资金多数时间都趴在账上，年化收益率不到2%。 

逐步尝试多种投资模式 

“目前基金会挑选金融机构的逻辑是挑选市场中最优质的管理人。大基金会成立投
委会，由投委会先设立大类资产配置种类，并在其中权衡各类产品风险。”某基金
会投委会人士表示，“基金会投资还是看风险偏好，若风险偏好较低，则主要配置
稳定性资产，并相应调整权益比例。例如，2015年股市涨势明显时，权益类资产就
明显多配；行情不佳时，权益类资产配置得就很少。” 
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基金会的对外投资模式中，还有一种由部分中小基金会组合成立一定规模资金进行
议价、投资的模式。某基金会人士称：“近段时间我们基金会联合许多小基金会按
比例拿出一定资金，找某信托及农商行进行了公开招标，目前结果还未出来。” 

除上述合作模式外，多数基金会与银行进行合作。据红十字基金会财务部负责人刘
金兰表示，若基金会没有专业投资人员，只能利用与开户行的关系，利用银行智库
和资金池，购买风险系数较低的银行理财产品。“我们基金会就是这么做的，多年
来购买理财产品的年化收益率能维持在5%左右。” 

“大基金会有专业团队进行投资，其中包括不少金融行业相关人士，并且资金实力
雄厚，议价能力高，路子相对多。”上述券商人士表示，“小基金会与金融机构的
接触沟通存在障碍，两个圈子差异还是比较大的。” 

“当前基金会和金融两个行业隔得很远，各自理念也不同，甚至存在主动回避的现
象。”善泽君执董刘文华表示，当前多数基金会未到委外投资阶段，仍停留于学习
解读《暂行办法》阶段。动作稍快一些的基金会进入了制订资产管理制度的阶段，
此后才会开始与金融机构合作。 

“模糊地带”需进一步明确 

“目前已有基金会跟我们签署了制订资产管理制度的相关合约，让我们帮忙制订具
体制度。”刘文华表示。《暂行办法》第八条显示，慈善组织应当在财务和资产管
理制度中规定投资遵循的基本原则、投资决策程序和管理流程等多项内容。不过，
他认为，《暂行办法》中部分条例需进一步明确。 

另一名基金会相关人士表示，《暂行办法》未对慈善信托做出具体规定。银保监会
8月17日发布的《信托部关于加强规范资产管理业务过渡期内信托监管工作的通知
》称，公益（慈善）信托、家族信托不适用《关于规范金融机构资产管理业务的指
导意见》相关规定。业内人士认为，对此还需要出台细则进行指导。 

刘文华表示，《暂行办法》并未提及慈善信托是否属于慈善组织。在法律层面上，
慈善信托并不属于法人机构。慈善信托的受托人既可以是慈善组织，也可以是信托
公司。不过，目前慈善信托在整个基金会行业中份额占比非常小，因此对基金会整
体投资的影响不大。 

另有券商人士表示，现在还没有慈善信托的相关进展。目前慈善信托备案有108例
，多数由信托公司出资，还未广泛运用到实际方案中。慈善信托相关法规在2017年
修订过，此前具体操作偏海外模式，报酬可提回，带有部分盈利性质，但2017年后
便不以盈利为目的。未来慈善信托还是有一定需求的。 
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本文源自中国证券报

更多精彩资讯，请来金融界网站(www.jrj.com.cn)
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