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证券时报记者 张艳芬

中国债券信息网披露，11月 28
日，“2023年河南省支持中小银行发

展专项债券——2023年河南省政府

专项债券（五十九期）”开始招标，计

划发行总额度为 282亿元。这是今

年以来该债种发行规模最大的一只

债券。

联合资信评级报告显示，该期

专项债券全部为新增债券，规模相

当于2022年底河南省政府债务余额

的1.86%，对河南省政府债务总额影

响很小。

在还本付息方面，该期专项债

券采取本金分期偿还的方式，在债

券存续期的第6年至第10年每年11
月 29日偿还本金的 20%，偿债资金

主要来自于募投项目股权分红收

益、市场化转让股份所得及不良资

产处置收益等。

从拟注资机构看，该期专项债券

募集资金拟用于河南省26家中小银

行资本补充项目，包括 19家农商行

和7家农信社。其中，洛阳农商行的

资本补充项目计划使用该期专项债

券90亿元，为此次26家银行之最。

今年以来，支持中小银行发展

专项债的发行节奏明显提速。今年

4月份、5月份，是支持中小银行发展

专项债发行的高峰期，共有9只该类

债券发行。从规模看，辽宁省、黑龙

江省均完成两只此类债券的发行，

累计发行规模分别为400亿元和180
亿元。此外，内蒙古自治区发行了

一只200亿元规模的此类债券。

仅今年前三个季度，就已有 16
只支持中小银行发展专项债发行，

累计发行额度达 1523 亿元，接近

2021年全年的发行量，相当于 2022
年全年发行量的2.4倍，使得2023年

成为此类债种发行的大年，进一步

推进了金融改革化险。

从发行额度看，后续支持中小

银行发展专项债的额度仍保持充

裕。今年2月底央行发布的《2022年

第四季度中国货币政策执行报告》

显示，2020 年-2022 年新增 5500 亿

元地方政府专项债券，专项用于补

充中小银行资本金。

信 达 证 券 统 计 数 据 显 示 ，从

2020年到2023年9月底，全国实际发

行了4253亿元，发行进度为77%。若

再算上2023年的1000亿元额度，发

行进度则为65%，还有约2247亿元的

支持中小银行债没有发。信达证券

相关研报认为，结合支持中小银行

发展专项债习惯留到未来年度结转

发行，且未来年份可能还有新额度

下达，因此2000多亿元的剩余额度

也只是暂时的，未来可能越攒越多。

目前，支持中小银行发展专项

债募集资金对银行的注资模式主要

分为三种，包括认购转股协议存款、

通过金控平台间接入股，以及前两

者的混合模式。

其中，以转股协议存款模式居

多。民生证券统计数据显示，城商

行、农商行更倾向于采用转股协议

存款的模式，占注资模式数量的占

比分别为75%、69.85%。

专项债的期限一般是 10年期，

对于间接入股这种模式，需要考虑

债券到期如何接续的问题，即后续

股权是市场化退出，还是政策性继

续接入。

2023 年，多省市在财政预算或

预算报告中提到了有关中小银行化

险和资本补充规划。其中，山西省

提到在加强清产核资、追责问责审

核等基础上，稳妥推进专项债券补

充中小银行资本金。会同有关部门

制定农信社改革化险方案，推动省

属地方银行化解风险。辽宁省提到

要用好专项债券和中央专项借款，

支持推进农信机构和城商行改革。

鼓励各市完成清收处置中小银行不

良资产任务，弥补改革化险成本。

支持中小银行专项债发行提速
单只最大规模债券即将招标

证券时报记者 杨庆婉

继“去通道”完成后，私募资管

再次降规模。

近日，据中国证券投资基金业

协会（简称中基协）最新披露，私募

资管10月新增产品备案设立规模达

339.45亿元，环比下降 48.5%接近腰

斩，创下今年单月备案规模新低；存

量 规 模 同 比 从 16.07 万 亿 元 降 至

12.75万亿元。降幅最大的并非偏股

型，而是固定收益类产品。

这主要受10月份上证指数下探

3000点触底影响，资管产品发行偏

弱，随着一系列利好政策出台和市场

触底反弹，公募基金发行有望好转。

新增产品规模创新低

上周，中基协披露了证券期货

经营机构的私募资管产品备案数

据，10月单月共备案私募资管产品

587只，设立规模339.45亿元，环比9
月下降48.5%，新增规模接近腰斩。

从机构类型看，新增备案规模环

比降幅最大的是基金公司。其中，证

券公司及其资管子公司设立规模最大

（167.44亿元，环比-24.4%），新增产品

备案数量373只，规模占比49.33%；基

金管理公司私募资管产品备案 127
只，设立规模123.59亿元，环比下降幅

度达67.27%，规模占比36.41%。

从投资类型看，10月备案私募资

管产品最多、设立规模最大的仍为固

定收益类，也是下降幅度最大的产品

类型，新增数量 318 只，设立规模

251.88亿元，规模占比74.2%，环比下

降52.42%；环比下降幅度较大的是偏

股型产品，权益类设立规模35.38亿元

(环比- 38.64% )，混合类设立规模

44.78亿元（环比-29%）；期货和衍生

品类也出现下降，设立规模 7.4亿元

（环比-17.69%）。

存量规模同比缩水两成

截至 2023年 10月底，私募资管

存量规模合计 12.75万亿元（不含社

保基金、企业年金），较上月底环比

减少 2317.36亿元，降低 1.8%；较去

年10月底16.07万亿元，同比下降幅

度达到20.65%。

从结构来看，规模同比降幅最大

的并非偏股型，而是固定收益类产

品。12.75万亿元私募资管产品中，

73.59%是固定收益类，存量规模从

12.2万亿元下降到9.38万亿元，降幅

为23.11%；混合类规模为12.75万亿

元，同比下降达19.32%；权益类规模

为1.92万亿元，同比下降7.51%。

从产品类型看，同比降幅最大

的是集合资管计划，10月底规模为

5.88万亿元，同比下降 29.17%；单一

资管计划规模为 6.87 万亿元，同比

下降11.52%。这也符合产品的持有

人数量特点，单一资管计划的持有

人与管理人充分沟通，受市场情绪

影响较弱，赎回情况会好些。

券商资管
月均规模下降近三成

证券时报记者统计发现，仅就

券商资管而言，规模同比降幅可能

还要更大一些。

前三季度，券商资管月均规模

前 20名的机构，规模平均环比下降

2.09%，同比下降27.17%。部分券商

资管子公司如招商资管、中泰资管、

国金资管等规模同比降幅超过40%。

不过也有例外，安信资管实现

了 逆 势 增 长 ，前 三 季 月 均 规 模

1425.13 亿元，同比增长 28.87%；财

通资管规模达 1421.86亿元，同比增

长12.74%，是为数不多的亮点。

不过就券商资管子公司的业务

而言，私募资管产品已经不能代表

一家资管子公司的发展全貌，拥有

公募牌照的券商资管子公司，其公

募基金产品所占的比重越来越大。

从收入来看，公募基金管理业务（含

大集合）的收入 2019年已超过定向

资管业务，成为资产管理业务中收

入最大部分，占比达37.26%。

私募资管10月新增产品放缓
存量规模缩水两成

证券时报记者 许孝如

在现货供需失衡、市场看空情绪

笼罩下，碳酸锂期货再度跌停。

周一，碳酸锂 2401主力合约跌破

12 万元/吨，触及 7%跌停板，2402、
2403、2405等3个合约均跌停。

随着碳酸锂期货价格的大幅下

行，期现货价格再度出现倒挂，击破

不少锂矿企业的成本线。有机构预

期，成本的严重倒挂或引发锂盐厂再

度减产。

碳酸锂为何低位再度大跌？展望

后市，多家机构表示，明年全球碳酸锂

供需过剩近 20万吨，在悲观情绪主导

下，碳酸锂期货大概率跌破10万元/吨
大关，甚至跌到 8万元/吨才有望进入

新一轮产业上行周期。

碳酸锂期货再度跌停

自上市以来，碳酸锂期货几乎呈现

单边下跌趋势，超出不少人预期。今年

9月底，碳酸锂跌破15万元大关，市场

一致预期触及底部，在部分锂矿企业减

产的带动下一度反弹至17万元。

然而，金九银十的消费不及预期，

叠加供应端的放量，节后碳酸锂价格

开始大幅下行，一路击破 15万元、14
万元、13万元关口。

昨日，碳酸锂 2401主力合约跌破

12万元/吨，触及 7%跌停板。碳酸锂

的成交量大幅攀升，持仓增加 3万至

24.9万手，沉淀资金 56亿元。由于出

现第 1个跌停板，按照交易规则，下一

交易日相关合约涨/跌停板幅度调整

为10%。

碳酸锂为何低位再度大跌？平安

期货研究所认为，一是此前停产或检

修的锂盐厂于 11月上旬陆续恢复正

常生产，国内碳酸锂供应增量预期较

强，且个别盐湖企业后续仍有放货的

可能；二是部分澳大利亚锂矿逐渐调

整结算方式，锂矿跟随碳酸锂价格下

行更加流畅；三是需求端在碳酸锂价

格下跌趋势下，下游正极材料企业并

无通过散单拿货的想法，近期上下游

企业主要以长单形式进行交易，现货

价格持续阴跌且市场成交低迷，也助

推期货价格持续下行。

金瑞期货研究员刘钟颖表示，市

场目前看空情绪蔓延，主要由于基本

面供需过剩预期。11月碳酸锂产量环

比 10月增长，而需求边际走弱，下游

接货意愿低，终端排产下调。

国投安信期货认为，上周沪电池

级碳酸锂现货报价持续下滑，本周一

电池级碳酸锂报价 13.55万元/吨，周

跌 1.1万元（下跌 7.7%），工业级碳酸

锂报价 12.55万元/吨，两者价差扩至

1 万元，冶炼厂库存持续增多，相应

也缓解了工业级碳酸锂的供应紧张

状况。

“此前停产或检修的部分锂盐企

业于 11月上旬逐渐恢复至正常生产，

个别盐湖企业后续仍有放货的可能。

下游正极材料企业并无通过散单拿货

的想法，短期现货供需失衡导致价格

加速回落。上周总库存反弹至6.34万

吨，下游库存基本持平，冶炼厂库存增

加至 4万吨，总体维持轻微过剩。”国

投安信期货表示。

期现货价格倒挂严重

值得注意的是，随着碳酸锂期货价

格跌破 12万元大关，期现货再度出现

倒挂，击破不少锂矿企业的成本线。外

矿的采购成本亦开始倒挂，成本的严重

倒挂或引发锂盐厂再度减产。

今年 9月，锂价跌破 15万元/吨关

口，终端需求较差、成本倒挂。国内碳

酸锂巨头志存锂业集团开始“检修”，四

川和江西等陆续有锂盐厂宣布减产。

国投安信期货表示，由于现货跌

价速度较快，澳矿成本再度开始倒

挂，外矿报价给到 1800美元以下，澳

矿按均价折算加工成本在 15.2万元/
吨。云母矿报价折算加工成本在 13
万元下方，估计现货倒挂后盐厂减产

或出现。

刘钟颖也表示，展望明年远期供

需，市场对矿端放量过剩预期较为一

致。从成本支撑逻辑上看，由于矿价

持续下跌，成本重心持续下移，挤压矿

端利润让利冶炼生产，成本支撑持续

削弱。此外，库存持续在冶炼厂累库，

青海仍有近万吨库存未销售，或在年

底前抛货，届时对现货市场价格将造

成冲击。

市场看空情绪浓厚

由于碳酸锂的需求疲软，供应过

剩严重，市场看空情绪浓厚，不少机构

预计后市或会跌破10万元/吨大关。

刘钟颖表示，展望后市，碳酸锂

成本重心持续下行，需求未见改善，

供需过剩延续，以 8万元/吨～9万元/
吨为成本支撑位，预计碳酸锂延续弱

势震荡运行。

平安期货研究所也表示，展望后

市，目前碳酸锂期货价格持续下行，终

端需求市场疲软，电池及电芯厂库存

偏高，正极材料厂多以销定产，沿产业

链层层传导，市场买涨不买跌，压价情

绪较重，多以消耗原料库存及长协原

料为主。短期需求仍是影响价格走势

重要因素，且行业库存偏高，矿端成本

下移，悲观情绪主导，碳酸锂探底之路

道阻且长。

从中长期看，2024年全球碳酸锂

供需过剩近 20万吨，通过碳酸锂下行

打破高成本锂矿进行产能出清成为空

头主流看法，这也是锂价持续单边下

跌主导因素，若考虑到这部分产能出

清重新达到供需平衡情况，碳酸锂期

货价格低点大概率会跌破10万元/吨，

甚至跌到8万元/吨才有望进入新一轮

产业上行周期。

碳酸锂期价创新低 机构：未来或跌破10万大关

证券时报记者 刘艺文

近日，中国银河证券宣布设立企业

家办公室。从行业现况看，设立企业家

办公室基本成了头部券商的标配。

当前各家券商企业家办公室打法

各有特色，有的以客户需求为中心展

业，有的从业务线入手展业。据悉，企

业家办公室可以为高净值客户提供一

站式、全生命周期的解决方案。中信证

券的企业家办公室服务客户资产已超

万亿元。

头部券商相继加入

银河证券近日宣布成立银河证券

星耀企业家办公室，并发布全新升级

的企业服务体系。这表明，银河证券

加入追逐企业家办公室业务的队伍。

设立企业家办公室，已成了头部

券商纷纷发力的重要方向之一。除银

河证券外，今年 8月底，中信建投证券

也宣布成立企业家办公室。

在更早前，中信证券、中金公司、

兴业证券等的企业家办公室已展业，

且取得了一定成绩。

业内人士认为，与商业银行、信托

公司相比，券商因为更接近资本市场，

其设立企业家办公室有一定优势。有

的券商也将其视为财富管理转型的有

益探索。

差异化竞争

企业家办公室的设置，便利了券

商为企业客户提供多方位、一站式服

务，各家打法也有一定的区别。

银河证券的企业家办公室聚焦企

业家客群“人-家-企-社”四维需求。

“人”即以企业员工和企业家日益增长

的财富管理需求为出发点，以“专业+
陪伴+敏捷”的财富管理品牌力，为其

提供全周期、跨时空、跨代际的财富管

理解决方案。“家”是聚焦服务企业家

群体的家庭，解决企业家后顾之忧，为

企业家的家庭提供财富传承、资产管

理、子女教育、税务咨询等系列服务。

“企”是努力成为企业信任的投行

专家，借助公司投行业务优势，通过

“股债联动”“投行投资联动”“投研联

动”等融资策略，为企业提供全生命周

期的金融服务解决方案。“社”是为大

湾区高质量发展添砖加瓦，提升金融

服务实体经济质效。

中信建投证券企业家办公室的

打法稍有不同。在投行业务方面，公

司优质的一级市场服务团队围绕股

票、债券和资产支持证券等各类金融

工具，为企业提供包括上市辅导、投

融资和并购重组等在内的境内外专

业金融服务。

兴业证券家族财富办公室作为券

商系家办，具有区别于私行、信托的天

然差异化竞争特色。兴业证券家族财

富办公室升级服务超高净值客户的工

具和体系，推出研究赋能、家办顾问、

客户圈层及尊享增值四大类服务，综

合减持规划、高端定制、兴证特色家族

信托、家办专享产品四大类产品线，深

度打造“以客户为中心”的产品服务价

值链。

中金公司环球家族办公室业务为

民营企业家族赋能，力求帮助其家族、

企业乃至其家族办公室解决全生命周

期面临的诸多挑战，为其提供全面化、

定制化、机构化的服务。

市场前景广阔

在企业家办公室业务上，有的券

商已经取得了一定的成效。

今年 11 月，中金财富发布信息

称，旗下中金环球家族办公室家族信

托服务规模已突破 200 亿元。据介

绍，中金环球家办服务的主要服务范

围包括投资银行、投资管理、咨询顾问

及家族事务四大板块。其中，家族信

托和家族服务信托是财富管理服务信

托的两个业务品种，具备风险隔离、财

富保护和规划分配等作用。

中信证券在2022年度半年报中表

示，重点推出企业家办公室整体解决

方案，从现金服务拓展到股份服务、资

产服务和风险管理服务，服务人民币

5000万元以上资产企业家办公室客户

3000户，服务客户资产超万亿元，实现

财富管理与综合金融的有效联动发展。

据悉，企业家办公室市场前景广

阔。据麦肯锡预测，到 2025年，中国

超高净值客群（个人金融资产超过

2500万美元）的个人金融资产总计将

超过 38万亿元人民币，超高净值家庭

数量预计将超过6万。

竞相发力企业家办公室
头部券商打法各具特色
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