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在宽基ETF迎来大发展的当
下，上证180指数、深证100指数等也
成为公募基金市场的焦点， 更有产
品规模接近200亿元。
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两公募巨头抢占中证800ETF赛道 过度向大学生营销信用卡迎强监管

北京商报讯（记者 孟凡霞 刘宇阳）在
既有的上证50ETF、沪深300ETF、中证

500ETF等宽基指数ETF头部格局已定的

背景下，公募基金巨头也争相寻找优质标

的并开拓新的赛道。北京商报记者注意到，

近日，中证800指数备受关注，易方达、汇添

富旗下2只相关ETF产品相继成立，更有联

接基金不日将发。而在宽基ETF迎来大发

展的当下，上证180指数、深证100指数等也

成为公募基金市场的焦点，更有产品规模

接近200亿元。

10月10日，易方达基金发布易方达中

证800交易型开放式指数证券投资基金（以

下简称“易方达中证800ETF”）基金合同生

效公告。公告内容显示，易方达中证

800ETF的募集期自9月16日起至9月25日

止，首募规模约为8.88亿元，有效认购总户

数也达到5658户。

而除了易方达基金外，10月9日，汇添

富基金也发布公告表示，旗下中证800ETF

的基金合同于10月8日正式生效。或与募集

时间较长有关，汇添富中证800ETF在经历

73天的募集之后，首募规模高达66.01亿元，

有效认购户数也达到17336户。基金合同生

效当日，汇添富基金还将该基金的托管费

率由0.07%下调至0.05%。

值得一提的是，从最新的基金费率设

置来看，易方达中证800ETF和汇添富中证

800ETF都采取了0.15%的管理费率和

0.05%的托管费率，在股票型ETF中，均属

最低。另外，据公告显示，易方达中证800联

接基金也紧随上述2只产品之后，将于10月

14日正式开启募集，并有望成为最早成立

的中证800ETF联接基金。

那么，两大公募基金巨头争相布局的

中证800指数具体是如何编制的呢？据中证

指数有限公司提供的编制方案显示，中证

800指数由中证500和沪深300指数成份股

组成，综合反映中国A股市场大中小市值公

司的股票价格表现。在指数样本和权重调

整方面，当沪深300、中证100、中证500指数

调整样本股时，中证800指数随之进行相应

的调整。

对于这一指数的优势和劣势，沪上一

位市场分析人士坦言，中证800指数因其成

份股由沪深300指数和中证500指数的成份

股共同组成，兼具成长性与价值性，能更全

面、综合地反映A股市场的表现。但同时，缺

点也在于过于全面，风险与收益也只能是

介于沪深300与中证500之间，没有自身较

为清晰的风格。

事实上，除了中证800指数外，上证180

指数、深证100指数等在此之前也均有基金

公司抢先布局。

从最新规模来看，东方财富Choice数

据显示，截至上半年末，目前公募基金市场

上唯一一只上证180ETF，即华安上证

180ETF规模 高 达 198.24亿 元 。 深 证

100ETF方面，已有3只产品先后成立，易方

达深证100ETF目前规模最大，约为67.14

亿元，银华基金和方正富邦基金旗下产品

则规模较小，分别为6.93亿元和1.44亿元。

还有基金公司成立了中证100ETF、上证

380ETF、中证1000ETF等，不过，当前规模

均未超过10亿元。

受当前公募基金指数投资风口的影

响，在做好已有产品持续营销的基础上，基

金公司对于指数投资新赛道的拓宽和细分

主题的创新也在不断持续。据东方财富

Choice数据显示，截至10月9日，今年以来

共有53只股票型ETF成立，累计募集规模

达1139.78亿元，较去年同期的18只和

147.24亿元同比增长194.44%和674.1%。从

产品主题来看，既包括宽基ETF、行业ETF，

也有在原指数的基础上加入因子筛选标的

的SmartBetaETF，另外，区域型ETF、国

外市场ETF更是层出不穷。

北京一家中型基金公司内部人士表

示，宽基指数市场容量大、流动性好且交易

活跃，叠加ETF产品低费率和高透明度，更

容易受到大额资金的青睐。而细分主题的

ETF则能更好地满足投资者对于不同板块

的布局需求。从长期来看，随着国内市场逐

渐走向成熟，主动权益类基金获取超额收

益的难度也在逐渐加大，因此，ETF产品的

发展前景广阔。不过，被动跟踪指数的这一

特性也导致了ETF先发优势和“强者恒强”

的局面越发明显，公司方面会在管理好既

有产品的同时努力开发细分指数市场，为

投资者带来更好的投资体验。

结构性存款曾一度被视为保本理财产

品的替代，成为各大商业银行揽储“新宠”，

但假结构产品层出不穷也成为让消费者头

疼的事实。

对投资者来说，更不应盲目只顾高收益

不顾风险。融360大数据研究院分析师刘银平

提醒称，不少银行在宣传结构性存款时，给投

资者传递出“风险低、期限短、利率高”的概

念，让投资者忽视产品的收益风险和流动性

风险。虽然目前来看，购买假结构性存款对投

资者没什么坏处，但是整治之下假结构性存

款将会大幅减少，当市场上都是真结构性存

款时，投资者依然认为产品保本保息，很有可

能会导致权益受到侵害。

同时，不当宣传和误导销售、有意针对低

收入人群开展信用卡业务等行为也被点名。

如过度向没有还款能力的在校大学生营销

信用卡，额度管控不审慎；为资信状况不佳

或已有多头授信的客户发放高额额度；过度

营销分期业务也成为监管要求各类机构自查

的重点。

不过，在苏宁金融研究院特约研究员何

南野看来，《通知》对商业银行产品设计提出

更高的要求和挑战，要求商业银行设计出更

多结构清晰、收益稳定的产品。这不利于中小

银行的生存发展，马太效应可能会愈发明显。

何南野强调，过往很多小银行能够与大型银

行竞争，主要在于理财产品收益更高，而收益

高的原因之一是资金层层嵌套，投入到更为

挣钱的项目，而不是简单放贷，因此往往结构

也更为复杂。其次在于销售人员的保本承诺

及其他误导性销售。现如今，这两项都被《通

知》严加控制，这将使得中小银行的产品收益

和风险保障优势不复存在，从而在与大型银

行的竞争中处于不利的位置。

严查保险销售误导

进入四季度，各家险企正在冲刺年度任

务达成目标以及启动“开门红”营销大战，互

联网保险机构也将迎来“双11”、“双12”的营

销狂欢，监管这一时段发布该《通知》，无疑对

保险机构上紧了合规营销、保障消费者权益

的这根弦。

在销售方面，监管列出的乱象包括存在

未向消费者如实告知、披露保单信息的情况；

客户信息不真实；规避保险销售可回溯管理

规定等违规情况中的十余项自查行为。对此，

王向楠解释称，目前市场竞争味道很浓，所以

经营者可能会无意或有意地忽略了维护消费

者权益，加之保险销售环节是侵害保险消费

者权益的重要领域，而就像很多企业在节假

日前强调纪律一样，监管此时强调该问题是

及时的。

例如，在销售部分以“保证续保”概念进

行宣传的短期健康险产品，未向消费者主动

充分说明产品存在整体调整产品费率或产品

停售的可能，导致消费者忽视该内容进而产

生纠纷。在资深保险经纪人李玉看来，该现

象反映了销售人员在销售过程中，让客户对

条款产生片面理解，误以为产品是终身保证

续保，或者不会停售。一家寿险公司部门负

责人进一步解释称，“保证续保”的意义在

于，即便消费者生病理赔后也能续保，不会因

此被拒保，保证续保期间，费率表也不会涨

价，即使产品停售，保险公司也会遵守承诺让

消费者接着续保。“目前短期健康险保证续保

期限最多在5-6年，该期限过后，消费者续保

时需要重新进行投保以及核保。”该负责人提

醒道。

IPO承销保荐收入同比增五成

今年以来，在科创板推出和IPO过会率大

幅提高的双重利好下，券商IPO承销保荐收入

也在迅猛增长。Wind数据显示，截至10月10

日，已有42家券商成功承销保荐了150个IPO

项目，承销保荐收入合计达69.5亿元，相比去

年同期的约45.18亿元增长53.8%。

收入排名方面，截至10月10日，中信证券

以10.05亿元的IPO承销保荐收入居首，市场

份额达到14.46%。中信建投紧随其后，2019

年以来IPO承销保荐收入为6.17亿元，市场份

额占8.88%。中金公司年内IPO承销保荐收入

为4.51亿元，市场份额达6.48%。此外，招商证

券、广发证券以4.46亿元和3.93亿元的收入分

列四、五席位。

从主承销商承销项目数量上看，截至

10月10日，42家券商共承销保荐了150个

IPO项目，数量同比增长50%。具体募集金

额上，截至10月10日，42家券商作为IPO主

承销商合计募集资金达1401.41亿元，去年

同期共募集资金1151.49亿元，同比增长

21.7%。其中，今年以来，中信证券、中信建

投、中金公司3家券商募集资金超过百亿

元。分别募资269.24亿元、136.83亿元和

135.98亿元，3家券商募集资金市场份额占

比高达38.68%。

沪上一位券商投行人士对北京商报记者

表示，科创板企业IPO的大幅增加是本年度

IPO市场的重要增量。另外，IPO审核不断加

快，通过率也大幅提升，由此使得券商IPO承

销收入大幅增加。

51家券商IPO承保收入挂零

值得一提的是，在93家拥有承销保荐资

格的券商中，年内42家券商有承销保荐费“入

袋”，另有51家券商今年以来该项业务颗粒无

收。整体来看，券商投行业务分化趋势也越发

突出。

北京商报记者根据Wind数据统计，

截至10月10日，年内有17家券商IPO承

销保荐收入超过1亿元，排名前十券商包

揽了这一收入的63.48%，总收入达44.11

亿元。排名前五的券商包揽了这一收入市

场份额的41.91%，总收入达到29.12亿元。

中信证券、中信建投、中金公司3家“中”字

头券商合计收入约20.73亿元，分食29.82%

的收入。

从主承销商承销项目数量上看，前10家

券商包揽89个IPO项目，市场份额占比

59.33%。去年同期，前10家券商共承销保荐

了60个IPO项目。值得一提的是，上述3家

“中”字头券商在承销保荐数量上也明显领跑，

合计承销保荐了46家企业首发上市，项目数

量市场份额占比达30.67%。中信证券、中信

建投、中金公司承销保荐数量分别是20家、

15家、11家。

北方一家大型券商非银行业分析师指

出，近年来，承销保荐业务集中度不断提升，

大型综合券商市占率排名靠前，项目储备资

源丰富。从最新的数据上看，券商分化在不断

加剧，强者恒强、弱者恒弱的趋势在接下来几

年依旧会不断加速，券商投行业务集中度或

将持续提升，大券商受益度可观。

上述投行人士还指出，科创板落地后，大

券商的综合化服务优势得到充分放开，较中

小券商在承揽项目、客户获得方面优势更加

明显。相对于大投行大多希望全行业覆盖进

一步发挥优势而言，中小券商投行宜及时转

变发展思路，走精品化、专业化路线，做特色

投行，方可占据一席之地。

债券承销规模同比涨44%

北京商报记者注意到，在旺盛的融资需

求之下，上市公司的债券发行量也颇为可观，

券商债券承销业务马太效应同样明显。

Wind数据显示，截至10月10日，2019年

以来，券商债券承销业务合计总承销金额达

5.41万亿元。相比去年同期的约3.76万亿元规

模同比增长43.97%。其中有2家券商总承销金

额超过6000亿元，有5家券商总承销金额超过

3000亿元，前5家券商合计承销额约2.36万亿

元，分食43.55%的市场份额。

从排名看，中信证券夺魁，总承销额

7006.76亿元；中信建投排名第二，总承销额

6411.3亿元；中金公司排名第三，总承销额

3618.33亿元。

分券种来看，Wind数据显示，截至10月

10日，券商年内承销公司债规模最大，金额合

计1.79万亿元，较上年同期增长66.41%。需要

指出的是，在股市年内整体上行的背景下，券

商承销带有股性的可转债年内增幅最大，承

销规模合计1650.19亿元，较上年同期激增

241.35%。承销地方政府债2960.87亿元，同比

增长45.4%。

苏宁金融研究院特约研究员何南野对北

京商报记者表示，本年流动性相对宽松，债券

市场活跃度显著提升，有利于债券的发行，使

得很多企业发债的意愿大幅增加。同时，为对

冲经济下行的风险，中央对地方政府发债持

宽松和鼓励态度，使得地方政府债本年新增

规模也大幅增加。

40余家券商承销踩雷违约债

然而，一边是债券融资需求日益旺盛，另

一边违约事件也与日俱增。Wind数据显示，

2019年以来，年内已有131只债券出现违约，

涉及金额936.28亿元。债券违约爆发，也让一

众债券主承销商们“踩雷”。北京商报记者根

据Wind数据统计，年内共有40余家券商承销

“踩雷”违约债券。

城门失火，殃及池鱼。何南野指出，债券

违约时，投资者不仅要求发行人承担违约责

任，一般也会要求主承销机构承担相应的过

失责任，从而付出相应的金钱赔偿。同时，券

商在承销债券时，对于未售出的债券，要承保

包销责任，即需要用自有资金去买入未售出

的债券，因此一旦债券违约，自有投资也将面

临巨额亏损。

那么，机构应当如何防范该类风险？何南

野表示，券商应制定相关的项目承揽、承做、

承销、持续督导等各个阶段的清晰制度，并要

求员工按制度严格执行，在项目承做之前应

有专门小组对项目的风险进行把控。同时券

商的风控部门应加强对具体项目的审核和

风险的判断，不定期深入到项目现场，对项

目小组的现场尽职调查工作及底稿的整理

归集工作进行监督，一旦发现问题，应积极

地进行风险处理和应对。此外，还应对项目

人员的奖励提成机制进行改革，适当地对项

目奖金进行推迟递延发放，或提取部分项目

奖金作为风险准备金，以防止项目人员过于

短视的问题。

北京商报记者 孟凡霞 马嫡

券商年内投行成绩揭晓
前五家分食超四成债券承销额

2019年以来， 企业融资需求旺

盛， 证券公司IPO承销保荐和债券承

销业务也收获颇丰。北京商报记者根

据Wind数据统计，截至10月10日，券

商年内IPO承销保荐收入合计达69.5

亿元，同比增长53.8%，且排名前十

券商占总收入比例高达63.48%。债

券承销业务方面， 截至10月10日，券

商年内债券总承销金额达5.41万亿

元，规模同比增长43.97%，前五家券

商分食43.55%的市场份额。 年内券商IPO及债券承销情况与2018年同期对比
（单位：亿元）
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