
再融资新规出台后，定增

市场再度被激活。据统计，截

至6月28日，今年以来已有500多

家A股公司发布定增预案，拟合

计募集资金约8426 . 90亿元。此

外，专业机构也纷纷布局定增

业务，其中不乏银行理财子公

司身影。近期，中银理财、工

银理财、建信理财等纷纷推出

相关产品。

分析人士称，再融资新规

对于定价的调整使参与定增业

务获利的确定性进一步提高，

银行理财在权益配置中考虑投

资一部分质地不错的定增股票

积极性更高。

多只定增类产品出炉

日前，中银理财推出(定增优选)

中银理财—智富(封闭式)2020年22期

产品，起点金额为1万元，业绩比较

基准为4 . 9%/年，风险等级为3级。

据介绍，该理财产品精选优质高等

级信用债作为底层资产，在固定收

益债券端获得一定收益积累基础

上，适当参与定增市场，增厚产品

收益。中银理财表示，若理财产品

到期或提前终止时，理财产品份额

的收益超出业绩比较基准，对于产

品实际收益超出业绩比较基准的部

分，客户可获得50%分成。

工银理财的另一款定增类产

品——— 工银理财·两权其美混合类

1年定期开放式理财产品1号(定增

优选)则正处于募集期，该产品业

绩基准为3 . 9%/年，1000元起购。

资金投向方面，70%-80%为固定收

益类，0-30%为权益类，0-20%为

衍生品。工银理财表示，该产品将

通过宏观择时及精选个股两个维度

参与定增市场投资，产品超过业绩

基准的超额收益全部归客户所有。

此前，工银理财还发行过一只参与

定增市场的产品——— 工银理财·全

鑫权益混合类封闭式理财产品(定

增优享)。

今年4月，建信理财亦推出过

定增类产品——— 建信理财“诚益”

定增封闭式理财产品2 0 2 0年第1

期，首次购买起点金额仅1元，业

绩比较基准为5 . 2%/年。目前，建

信理财“诚益”定增主题固收类封

闭式产品2020年第4期也已经展开

募集。

理财子公司抢滩市场

再融资新规解决了过去“折扣

空间不足、锁定期限过长”的问

题，企业定增规模开始井喷。最新

数据显示，截至6月28日，今年以

来已有500多家A股公司发布定增

预案，拟合计募集资金约8426 . 90

亿元。

金融监管研究院副院长周毅钦

告诉记者，“对银行资管业务部门

而言，再融资新规对于定价的调整

使参与定增业务获利的确定性进一

步提高，银行资管或理财子公司既

可以参与定增业务融资，也可以在

权益配置中考虑投资一部分质地不

错的定增股票。”

工银理财认为，定增将成为权

益资产配置的重要途径。新规下定

增项目资源丰富、较二级市场有一

定折价、股市整体处于长周期底部

区间，定增投资是当前市场较好的

资产配置工具。对于竞价类定增，

项目基本面判断更准确、风控意识

更强的专业投资者将有机会获取超

额收益。

具体到企业方面，招商银行研

究认为，银行资金未来可重点关注

成长性较好或细分领域龙头定增机

会。有两类药企值得关注：一是已

经发布预案的药企。这部分优质药

企在新规落地后发布新的定增方

案，融资进度较快，可重点关注。

二是再融资动力较强的企业。这部

分药企虽未披露再融资预案，但同

样存在借助“松绑”契机改善资金

结构的诉求，其中资产负债率较高

(高于50%)、估值处于较高水平(PE

高于利润增长)的企业再融资动力

更强。 (戴安琪)

银行理财翻“新口味” 定增产品密集发布
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经过20多年发展，我国公募基

金的持有人分布日趋广泛，已成为

大众投资者普遍接受的理财选择。

Wind统计显示，截至2020年6月18

日，全国已发行公募产品的基金管

理公司达140家，管理基金数量共

6654只，管理规模总计15 . 98万亿

元。

这么多基金，怎么选？有没有

人能代劳？还真有。这个“代人选

基金”的角色就是基金投顾，即通

过接受客户委托，帮助个人投资者

获得收益，收取顾问服务费。

自2019年10月份基金投顾试点

开始以来，已有3批基金投顾试点

机构获批。目前获批的18家试点机

构中，有5家基金公司、3家第三方

基金销售机构、7家券商、3家银

行。

其中，南方基金与嘉实基金提

供了不同风险等级的产品；华夏基

金与中欧基金还针对客户的受教育

程度、养老资金需求给出了专门解

决方案。各家基金管理公司的投顾

费率有所差异，最低的在0 . 20%至

0 . 5 0 %之间，最高的在 0 . 8 0%至

1 . 50%之间，整体低于FOF产品的

费率。

目前的投顾产品，基本均按照

“客户风险评估—投资目标设定—

策略模型—基金组合—买入—后续

自动调仓”的流程进行。各家的关

键差别主要体现在策略模型上。

基金投顾到底好在哪？中信建

投证券非银金融首席分析师赵然认

为，基金投顾出现意味着“买方投

顾”时代到来。基金投顾落地以

后，公募基金投资者的申赎场景变

为客户→投顾→渠道→基金的模

式。基金投顾作为买方投顾，为客

户服务，收取投顾费，从利益上站

在了客户一端。平安证券研究所统

计显示，选择投资顾问进行基金投

资是美国投资者的首选。

平安证券基金研究团队执行总

经理贾志认为，基金投顾业务的特

点可从服务与费用两个角度来解

析：一方面，基金投顾业务是买方

投顾，可以形象地比喻为“投资者

VIP式”服务。基金投顾机构首先

需要全面了解客户情况，客观评估

客户的风险识别能力与承受能力，

根据客户的投资需求和目标，为客

户定制投资策略。

另一方面，基金投顾业务的收

入即为投顾服务费。依据相关规

定，基金投顾年化标准不得高于客

户账户资产净值的 5 %，但以年

费、会员费等方式收取费用的，每

年不超过1000元的除外。同时，如

果投资顾问机构向基金管理人收取

客户维护费的，相应客户维护费应

抵扣投资顾问费，以避免双重收

费。

贾志表示，综合来看，基金投

顾的盈利模式是获取客户对服务的

认可，收取相匹配的投顾费。基金

投顾作为买方投顾，代表客户的利

益，更看重存量，更注重客户满意

度。

基金投顾这么多，哪些投顾靠

谱呢？目前，作为基金投顾的基金

公司、证券公司、第三方独立销售

机构各具优势。公募基金公司在投

研人员、投研能力与组合策略方

面，具有相对领先优势。但是，基

金公司的直销客户很少，有代销资

格的子公司客户存量也较少，还要

依靠其他基金代销机构服务客户；

证券公司在投研人员与投研能力上

也有优势，并有一定客户基础，综

合实力相对较好；银行和头部第三

方基金销售机构的投研能力相对较

弱，客户基础却很好。

贾志认为，一个优秀的基金投

顾机构不但要转型为“买方投

顾”，还需建立与更新原有交易管

理制度与冲突管理机制等。除了优

秀的总部投研能力外，一线基金投

资顾问的服务能力也至关重要。投

顾人员应适应“线上+线下”的服

务方式，保持与投资者有效交流，

敢于思考和创新。 (文小周)

专属理财顾问“飞入寻常百姓家”
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