
! ! ! !“娱乐宝”这种投资行为是否合规？
本金有没有保障？预期收益一年后最终
能否兑现？前昨两天，记者联系了几位
保险业的学者及专业人士，想听听他们
的评价。有点出乎意料的是，回复多为
“不太熟悉，内容太新”。

身为淘宝上售卖的众多“宝”中的
一个，事实上，“娱乐宝”对接的是“国华
华瑞 !号终身寿险 "款”，其本质是一
种投连险。据国华人寿相关人士介绍，
本次与支付宝“娱乐宝”平台的合作，保
费配置部分参与信托计划，这一信托投
资计划投向影视传媒文化行业。为确保
投资资金安全，所投向的信托计划具有
银行出具的保函，以银行信用担保，整
体资金风险可控。这一承诺，对于投资
者来说，有定心丸的效果。

另据媒体报道，保监会内部人士
称，从保险资金运用角度看，“娱乐宝”
并不存在违规之处，但会对该类业务
“跟踪关注”，审慎防范风险。

最近，一篇署名为“北京大学金融法研
究中心杨术”的文章，通过微信的方式在保
险圈内转发。文章从“娱乐宝”的交易结构角

度分析其合法性与合理性，包括如何
实现公开募集资金却躲开《证券法》等
相关法律对该行为的严格监管、怎样
将信托“拆分”，以及保险产品投资集
合信托实现高收益可能性等内容。作
者认为，互联网保险的一个特点是全
民参与，通常中小投资者对产品流动
性要求较高，最好是把钱投进去后能
坐等收益。所以，现在产品的一大趋势
是时间较短，主要集中在 !#$年期。而
保险公司半年之后才需对投连险产品
具体投资、收益情况进行披露。以“娱
乐宝”为例，!%月我们才可能知道自己
的钱到哪儿去了、现在亏了还是赚了；
等我们还想了解更多的时候，只能等
到明年 &月，此时赚或赔已成事实反
映在你的账户余额中了。作者建议，缩
短信息披露周期帮助投资者全面了解
资金状况，也便于监管机构及时监管。
同时提醒投资人，“娱乐宝”作为投连
险，风险保障功能却十分薄弱。国华人

寿在“娱乐宝”产品设计中，更多只是扮演基
金管理人角色，以更低成本募集资金进行投
资，赚取收益率差。 本报记者 谈璎
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! ! ! !本报讯（记者 俞亮鑫）今晚，东方卫视励
志真人秀节目《我们一起来！》将迎来云南大理
站的比赛。大研中学、巴江中学、大海中学和下
关四中等将展开激烈较量。
荧屏名嘴黄健翔和明星薛佳凝出任教练，

他们徒步苍山、横跨洱海，带领云南学生为圆

梦而冲刺。
又讯：新生代超人气组合 '()*+,近日

宣布加盟《我们一起来！》。此行，他们不仅要
与全国八强一起训练，还要用歌声为这些同
龄人加油，并助阵《我们一起来！》的半决赛、
决赛。

《我们一起来！》今晚相约大理

! ! ! !“娱乐宝”是阿里数娱联手金融机构推出
的平台，于 -%!$年 $月 $!日上午 !%时正式
上线发售。专家认为，“娱乐宝”是一个披着众
筹外衣的、最大化发挥互联网渠道效用的、以
信托形式投入文化产业、最终以投连险形式销
售的消费类产品。

前瞻网分析师马燃把“娱乐宝”比喻为一
款“四不像”产品：乍一看以为是网络版的非法
集资，说得好听一点叫众筹模式，仔细一瞧却
是一款理财产品。更奇特的是，首期上线的这
款理财产品并不是普通的基金，而是投资连结
型保险产品———国华华瑞 !号终身寿险 "款。
所谓投连险是一款寿险赔付类产品，但是不保
证本金，不保证收益。所以，投资“娱乐宝”也不
能排除“血本无归”的可能。但在“娱乐宝”中，
每位用户投入的金额上限极为低廉（一期 !%%%

元，二期 -%%% 元），投资风险因此大大降低。

!娱乐宝"和众筹有何区别#

众筹的法律底线是“不能以股权或资金为
回报，不能承诺资金收益，必须是以实物、服务
或者媒体内容等作为回报”。众筹对一个项目
的支持属于购买行为，并不是投资行为。
对于阿里巴巴来说，“娱乐宝”是理财与增

值服务平台，是互联网金融产品；对于保险公
司来说，“娱乐宝”对接的是国华人寿旗下“国
华华瑞 !号终身寿险 "款”的投资连结型保

险产品，具有投资功能，并且这个投资功能已
经得到了保监会的批准和认可。

!"收益率能否保证#

用阿里巴巴工作人员的话来说，“就算不
能保证 ./，也肯定不会亏本。”但在金融专家
看来，这个答案是否定的。放眼全球的电影行
业，没有哪个项目敢 !%%/保证一定能收回所
有成本，更不要说保证一定的收益率了。但设
计好电影项目的投资结构，确实能最大程度地
保证部分投资者的本金甚至收益。

以“娱乐宝”一期为例，目前获知的信息
是，总规模 .$%%万元。项目中的 $部电影和一
个游戏，仅《狼图腾》一个项目，其预算就已过
亿元。因此，这 .$%%万元如果真的投到这些项
目里，通过适当的交易结构，是可以尽可能保
证本金和收益率的（或者说做到风险最小化）。

如何查看自己的收益#

就算以最大化的预期年化收益 ./来推
算，每期娱乐宝在 ! 年后也仅能盈利 .% 至
!&%元。用户购买之后可登录自己的淘宝账
号，在“已买到的宝贝中”可以查看该产品。到
期后，收益会连同本金打入支付宝账户。相对
应的娱乐权益，将会通过娱乐宝来往公众号及
官方微博进行信息发布。

本报记者 张艺

花100元成为电影投资人，你愿意吗？

“娱乐宝”：重在参“娱”

以信托形式投入文化产业

“娱乐宝”真是个宝吗？
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! ! ! !花 !%%元，就可以骄傲地对着
郭敬明说：“我是你的投资人！”这不
是做梦，而是阿里巴巴旗下的数字
娱乐平台“娱乐宝”为用户争取到的
“权益”。“娱乐宝”一期投资项
目———电影《小时代 $：刺金时代》
昨日全国票房突破 &亿元大关，其
在炒热了暑期档影市的同时，也令
“娱乐宝”的热度再次升温。前天，
“娱乐宝”以上海为第一站，以“%元
观影”的回馈举办“娱乐宝”用户专
场。“娱乐宝”近日还将专门针对用
户推出 !%元两张的《小时代 $》电
影票和《老男孩》电影票。毋庸置疑，
“全民娱乐”的时代即将到来。

!互动"是关键
曾静女士在“娱乐宝”上线当天

顺利购入 !%%%元“娱乐宝”，她选择
的项目是郭敬明导演的《小时代
$》。根据“娱乐宝”的购买限制，影视
剧项目投资额为 !%%元1份，每人限
购 !%份，所以曾静相当于完成了一
次满额购买。北京的吴先生也是“淘
宝”的忠实用户，所以“淘宝”的新动
向、新产品他都非常关注，“娱乐宝”
之前，他在“余额宝”中存了不少钱，
也得到了收益。所以“淘宝”推“娱乐
宝”时，他立刻关注了一下。“购买很
方便，门槛也低。我一期二期都买
了，每次买了 -到 $部影片，都挑了
我自己喜欢的。”
对于曾静和吴先生这样的“娱

乐宝投资人”来说，由于投资总额只
能是 !%%%元，亏和赚都不会很大，
所以对于投资收益，他们没有太大
期许，也几乎没有任何担风险的感
觉。“我在乎的是他们承诺的‘娱乐

互动’，比如剧组探班、主创见面会、
电影点映会门票、明星签名照等
等。”吴先生表示，自己这次被抽中
参加了《小时代 $》的见面会，能近
距离接触明星，让他感觉很兴奋。
曾静表示，电影上映的时候，自

己或许会和朋友一起去电影院看
片。至于“投资人”这个头衔，她却觉
得没什么概念：“如果购买上限是
!%万元，我投资这个项目才有点感
觉。但话说回来，现在电影市场不好

说，说不准谁是黑马，谁是炮灰。如
果投资 !%万元，我们这些散户就要
谨慎了。”

销售超级火
今年 &月 $日，“娱乐宝”首期

&个投资项目全部售罄，共计 .234

万份，总金额 .$%%万元。共有 --3$2

万网友通过“娱乐宝”平台参与投
资；今年 5月 !%日，“娱乐宝”二期
正式上线，二期项目包括《露水红

颜》《绝命逃亡》《边缘线》《老男孩》
《魁拔!》4 部电影，总投资额达
6-%%万元。二期进一步丰富和深化
了用户权益，除了参加影视剧主创
见面会、电影点映会之外，“娱乐宝”
投资人还可以到国外探班，参观电
影制作的专业幕后公司。目前，“阿
里巴巴”方面没有透露与东方卫视
合作的“娱乐宝”三期的上线时间和
具体金额，但可以确定的是，“娱乐
宝”三期的融资额肯定会高于前两

期。据不完全统计，“娱乐宝”在广
东、浙江、江苏三地最受欢迎。“阿里
巴巴”相关负责人说，投资项目大都
是选择 2% 后、6% 后网民喜欢的电
影，未来会更多支持一些潜在的影
视“黑马”。

相对“投资人”的热情，片方则
显得比较冷静。其实像《小时代 $、
&》《非法操作》《狼图腾》这些项目本
来就不缺钱———他们参与“娱乐宝”
的目的并非集资，而是看中这场全
民狂欢式的、低门槛“集资活动”所
产生的营销效果。“娱乐宝”使消费
者的角色转化为投资者，从而吸引
更多人走入影院。

也有担心者
阿里巴巴集团媒体宣传百忠育

告诉记者，当初公司设立“娱乐宝”的
初衷，是想改变“电影投资”高不可攀
的形象，建立一个普通人与电影圈的
“超级链接”。“不少人都喜欢看电影，
但绝大多数人只局限于在银幕前欣
赏电影，没有渠道或平台走入电影
圈。‘娱乐宝’要做的是，成就一个娱
乐自己也娱乐大众的投资平台，让电
影投资走进普通人的生活。”

对于“娱乐宝”，不少业内人士
也有担心。评论员 7899:;觉得，“娱
乐宝”如继续做下去，其资金量和参
与者肯定会继续扩大。“如果最后
‘娱乐宝’做到了过百亿的规模、有
以千万计的参与者，它还能继续按
这个思路，限制最大购买额吗？如放
开了购买限制，那一旦投入资金超
过了他们的可承受风险范畴，那就
会有大问题出现。”

本报记者 张艺


