
孔伟

/

制表

上市银行 分红年度

每

１０

股派现 （税前

／

税后； 单位： 元）

股权登记日

股权登记日

收盘价

收益率

登记日一年

期存款利率

除息后走势及本

金退出情况

工商银行

２００８ １．６５／１．４８５ ２００９

年

６

月

３

日

４．６９

元

３．１７％ ２．２５％

股价反复走高

２００９ １．７／１．５３ ２０１０

年

５

月

２６

日

４．５２

元

３．３８％ ２．２５％ ４

个半月后退出

２０１０ １．８４／１．６５６ ２０１１

年

６

月

１４

日

４．４５

元

３．７２％ ３．２５％ ８

天后可退出

建设银行

２００８

（半年度）

１．１０５／０．９９４５ ２００８

年

１１

月

１４

日

４．５６

元

２．１８％ ３．６０％

次日即可退出

２００８

（年度）

０．８３７／０．７５３３ ２００９

年

６

月

２３

日

６．２４

元

１．２１％ ２．２５％

一周内可退出

２００９ ２．０２／１．８１８ ２０１０

年

７

月

７

日

４．９４

元

３．６８％ ２．２５％ １５

日后可退出

２０１０ ２．１２２／１．９０９８ ２０１１

年

６

月

２３

日

５．０６

元

３．７７％ ３．２５％

持股至今
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10

万可当回“刘益谦”

散户傍券商分享定增盛宴

证券时报记者 唐松

A

股市场中， 有一种投资胜

算大、 获利高， 很多有钱人纷纷

参与的游戏———定向增发。 号称

“不放过每次暴富机会” 的刘益谦

因频繁参与定向增发， 而获得

“定增王” 的美称。 去年

6

月来，

刘益谦参与的定增项目， 最高收

益达到

1.2

倍。 囿于政策规定， 一

直以来如刘益谦者拥有千万， 甚

至亿元的富裕人群才能分享此种

盛宴。 目前， 券商理财产品打破

了这一现状， 随着东方红新睿

1

号、 国泰君安君得发等理财产品

的发行， 散户们投资

10

万就可以

分享上市公司定增盛宴。

近

8

成概率获取正收益

所谓定向增发， 也就是上市

公司非公开发行股票。 按照政策

规定， 上市公司定向增发的对象

不得超过

10

名， 参与一个定增

项目往往需要动用的资金量非常

大， 动辄几千万甚至几亿元。 个

人投资者没有数千万， 甚至亿万

资产很难参与其中， 定向增发一

度成为富人和机构投资者的游

戏。 从过往历史看， 参与定向增

发的投资者往往能获得超额投资

收益。

按照东方证券资产管理公司

的统计， 自

2006

年

3

月至今年

6

月底， 沪深两市共有

671

家上市

公司实施了定向增发。 剔除仅向

大股东及大股东关联方增发的公

司， 机构投资者参与增发的上市

公司共

474

家。 在

474

单定增项

目中，

376

单项目获得了正收益，

占总项目数比例高达

76.2%

。 事实

上， 投资者参与定增项目的收益

率也非常高， 据统计， 在

474

单

定增项目中，

207

单项目的收益率

在

50%

以上， 占比达到

43.7%

， 有

62

单项目的投资收益率更是高达

2

倍以上。 根据

Wind

数据统计，

参与定向增发并持有一年到解禁

日卖出的平均收益， 即使在

2007

年至

2008

年这样的大幅震荡市，

也取得了

40%

左右的年均收益率。

定向增发的高收益率已造就一

批富豪， 嗅觉灵敏的投资者， 如刘

益谦等早已瞄准了这一市场的投资

机会。 仅以刘益谦个人而言， 自

2010

年

6

月以来， 刘益谦共参加

了京东方

A

、 保利地产、 首开股份

等

6

家上市公司的定增项目， 单个

项目的收益率从

4%

至

121%

不等，

平均收益率为

45%

。 在刘益谦参

与的

6

单项目中， 最低投资额高达

4.9

亿元。 对于散户而言， 实在难

以承担如此高的成本投入。 也正是

因为参与定向增发的高门槛， 散户

们只能望而却步。

发行获得市场高度关注

目前， 随着东方红新睿

1

号、

国泰君安君得发等券商理财产品的

发行， 定增市场不再只是富人们参

与的游戏。 按照上述两款产品设

定， 投资者出资

10

万即可参与其

中， 也因此得以曲线分享定增市场

的超额收益。

按照产品设定， 东方红新睿

1

号的投资范围包括权益类资产、 固

定收益类资产等， 其中， 投资在定

向增发项目上的资产占整个理财产

品净值的比例为

0

至

90%

。 而国

泰君安君得发投资在定向增发项目

中的资产占比为

0

至

97%

， 同时

投资于定增项目完成后， 但市场价

格低于定增项目的股票的资产占比

为

0

至

60%

。

也正是因为券商理财给予投资

者参与定增市场的机会， 东方红新

睿

1

号的发行获得了投资者的高度

关注， 首发

17

亿的规模， 令同期

其他理财产品黯然失色。 而正在发

行中的国泰君安君得发也赢得了投

资者的青睐。

“

1

个小时

600

万， 完全是疯

抢。” 在君得发发行首日， 国泰君

安一营业部员工在微博上表示。 而

据透露， 更有投资者到国泰君安总

部的前台要求购买君得发。

事实上， 目前市场上瞄准定增

的产品仅有上述两只。 据证券时报记

者了解， 国泰君安另一只产品君得增

已获批， 将于明年启动发行。 同时，

第一创业证券和华泰证券也上报了创

金定向增发、 紫金宝定向增发两只定

增产品， 目前证监会已经受理。 如果

获批， 未来散户们也会有更大的选择

余地。

存续期满才能退出

值得注意的是， 同认购其他理财

产品类似， 投资者在认购券商定增类

理财产品时， 也要缴纳一定手续费。

以正在发行期的国泰君安君得发

来看， 投资者要缴纳认购费、 托管

费和管理费三项费用， 其中托管费

率为每年资金量的

0.25%

， 管理费率

为

1.5%

。 而根据资金量的不同， 参

与费率不同， 资金小于

100

万时，

参与费率为每年

1%

； 资金在

100

万

到

300

万之间时， 参与费率为

0.8%

；

资金在

300

万到

500

万之间时， 参

与费率为

0.5%

； 当资金额大于

500

万时， 缴纳单笔

1000

元的费用。 若

投资者以

20

万元参与君得发，

2

年

的存续期内， 总共要缴纳

9000

元的

费用。

此外， 除费用外， 当君得发的业

绩为正时， 国泰君安要提取

20%

的

业绩报酬。 若到期时， 君得发的业绩

为

15%

， 那么， 投资者可获得

12%

的收益。 那么总结起来， 扣除

9000

元的费用， 粗略计算， 投资者

20

万

的投入可换取

1.5

万的投资收益， 相

当于有

7.5%

的净收益率。

事实上， 不同产品的费率和提取

报酬的设计并不相同。 如东方红新睿

1

号的参与费率相对较高， 而其承诺

持有期总收益率达到

12%

时， 方提取

业绩报酬。

此外， 与其他理财产品明显不同

的是， 由于定增产品主要投资于非公

开发行的股票， 而非公开发行的股票

都有

1

年的限售锁定期。 为了更好管

理投资者的资产， 券商定增产品成立

后就封闭， 存续期内不设开放期直到

产品终止。 因此， 一旦投资者认购了

相关产品， 在产品存续期内就无法退

出。 如目前东方红新睿

1

号的存续期

为

2

年半， 国泰君安君得发的存续期

为

2

年。

平常心看待参与定向增发理财产品

证券时报记者 唐松

定向增发的财富效应早已引起各

路机构在此逐鹿。 事实上， 目前， 私

募基金、 公募专户基金、 私募股权投

资 （

PE

） 基金等都有理财产品专注

于定向增发。 不过， 上述机构理财产

品的参与起点大都在

100

万以上， 而

如今券商理财大幅降低了门槛， 普通

散户也可借道券商理财参与这一高端

市场。

然而， 普通散户在决定参与之

前， 仍应端正认识， 辩证看待参与定

向增发， 参与相关产品并不能保证获

得超额收益。 “虽在

2007

年至

2008

年的大幅震荡市中， 参与定增的投资

机构平均收益率高达

40%

， 但并不

意味着参与券商定增理财产品就能获

得这么高的收益。” 某券商资产管理

内部人士坦言。

在今年阴跌的市场中， 定增市

场也受到牵连。 根据

Wind

数据统

计， 今年以来有

146

家上市公司实

施了定向增发， 截至

11

月

17

日，

有

67

家公司股价已跌破了增发价

格， 破发率达到近

46%

。 在定增公

司股票价格破发的情况下， 参与其

中的机构难以幸免。 也正是为了应

对这一情况， 券商集合理财产品也

设定了相关对策， 如国泰君安君得

发特别设定了

0

至

60%

的仓位可以

投资破发的定增股票， 相当于低位

“补仓”。

而机构人士却有不同看法， 近

期多家

PE

机构也积极参与定增市

场。 “当市场出现大量破发的时候，

正是参与定向增发项目的好时机。”

国泰君安资产管理某内部人士表示，

并认为现在投资定向增发产品正当

其时。 另一家并未发行定增产品的

券商资管人士表示， 从现在市场行

情看， 投资定向增发并非稳赚不赔。

但从长远看， 仍能获得好于二级市

场的投资收益。

相关统计机构的数据可以给投资

者启示。 根据融智投资的统计， 在

2006

年牛市上升期， 当年发布定向

增发公告的

51

只股票中， 没有一只

在

1

年后出现破发。 而在接下来

2007

年的牛市末期， 以及

2008

年的

熊市初期， 定向增发项目的破发占比

高达

36%

。

2009

年到

2010

年的震荡

市场中， 实行增发的公司股价在

1

年

后破发的概率降至

13%

和

11%

。

对于目前市场处于何种阶段， 投

资者可根据自己的认识和理解， 决定

是否参与这一投资领域。

定期存银行 不如买“活期”银行股

孔伟

不少人有点闲钱都愿意存银

行， 主要原因不外在于存银行风险

小， 收益稳定。 那么， 有没有比存

银行收益更高， 甚至高出几倍， 而

风险并不大的投资标的呢？ 笔者的

答案是： 有。

英国 《金融时报》公布的

2010

年度全球

500

强企业排行榜中， 中

国工商银行排名蝉联第四， 中国建

设银行、 中国银行也排在前

30

名

内。 但在股票市场上， 这三大行的

股票走势却与其规模、 业绩等背道

而驰。 除近期工商银行、 建设银行

回升到

4

元之上以外， 中国银行的

股价仍在

3

元之下， 股价在沪市排

名位列倒数十多位， 成为股票市场

上 “最不值钱” 的股票之一。 既如

此， 我们不妨看看， 这几大银行的

股票是否具有投资价值？ 假如我们

手里的钞票不存银行， 而是买入这

几大银行的股票等待其分红派现。

在控制风险的前提下， 与存银行相

比究竟谁的收益更大一些？

我们以近

3

个完整年度工商银

行、 建设银行和中国银行的现金分

红情况、 股权登记当天的收盘价，

以及除息后本金退出情况来进行分

析。 从实战角度出发， 每家公司的

红利收入均以扣除红利税后的数值

计算， 本金退出也考虑了佣金、 印

花税等交易成本。 同时， 为防止出

现误差， 股价数据均未作前复权或

后复权处理 （见附表）。

从实际走势看， 工行

2008

年

度分红除息后股价一路走高， 不仅

能够迅速撤回本金， 甚至想不赚差

价都难。 建行

2008

年半年度及年

度分红各一次， 两次分红的收益率

合计达到

3.39%

（未计复利）。 能

够退出的最长持股时间出现在工行

2009

年度分红后， 至

4

个半月后

方能安全退出。 建行

2010

年度分

红后未有合适时机退出， 目前仍然

持股。 唯中国银行自买入后， 均不

能满足顺利撤出本金的条件而持股

至今。

由此可见， 只要是在除息前买入

工商银行、 建设银行， 投资者在绝大

多数情况下能够在不太长的时间内安

全撤出本金， 从而实现红利收益 （建

设银行

2010

年度除息后持股至今，

但尚未超过之前

4

个半月的最长持股

时限， 暂以能够安全撤出计）。

从实际收益与当时的一年期存款

利率进行对比来看， 本文所有统计

年度除息前买入三大行的收益率均

超过当时的一年期存款利率 （建设

银行

2008

年度两次派息合并计算）。

同时， 由于不同上市公司的分红派

息有一个时间差， 如果操作得当，

还可以将收益率进一步 “扩大化”

———除这两只银行股外， 深沪股市

中凡是派现率高、 除权除息后能够

在短时间内填权的个股， 都可以纳

入我们的视线之内。 在锁定股票之

后， 可以按分红时间的先后顺序 “轮

作”， 收益率无疑会成倍提高。 市场

状况不是太糟， 加上运作巧妙的话，

几个月时间内收益率达到甚至超过

10%

也是完全可能的。

可能有人会说， 一下子拿不出那

么多钱来买这些股票， 因为以前不过

每月从工资里面扣除相应比例存银

行。 其实这完全没有影响， 以前咋存

现在还咋存， 只要每月定时把以前存

银行的那部分资金转进股票账户即

可。 这有点类似于基金定投， 不过更

智能一些： 钱每月转进去， 但股票却

不一定买， 而是不到股权登记日前不

买。 并且自除息日起即准备卖出， 且

最好不贪图价差， 除非当时的市场环

境非常好。 平时甚至可以把资金放在

银行里， 存通知存款或

3

个月甚至半

年期的定期存款， 只要不影响届时买

入股票参与分红就行， 这样可以获取

更高的复利收益。

平安大华深证

300

11

月

14

日起售

基金名称： 平安大华深证

300

指数增强型

证券投资基金

基金管理人： 平安大华基金管理有限公司

基金托管人： 中国银行

发售时间：

11

月

14

日至

12

月

16

日

基金经理： 焦巍， 宏观策略分析师， 博

士，

1973

年生。 曾任中国银行海南分行科员，

湘财证券海口营业部咨询师。 现任平安大华基

金管理有限公司宏观策略分析师。

华安信用四季红

11

月

15

日起售

基金名称： 华安信用四季红债券型证券投

资基金

基金管理人： 华安基金管理有限公司

基金托管人： 工商银行

发售时间：

11

月

15

日至

12

月

6

日

基金经理： 双基金经理制。 黄勤， 经济

学硕士，

15

年银行、 基金从业经历。

2009

年

4

月起兼任华安强化收益债券基金的基金经

理。 苏玉平， 上海财经大学货币银行学硕士，

特许金融分析师 （

CFA

）。

14

年证券、 基金从

业经历。

华富中小板指数增强基金

11

月

15

日起售

基金名称： 华富中小板指数增强型证券投

资基金

基金管理人： 华富基金管理有限公司

基金托管人： 建设银行

发售时间：

11

月

15

日到

12

月

6

日

基金经理： 郭晨， 西安交通大学应用物理

学、 工商管理双学士， 四川大学技术经济及管

理专业硕士，

4

年证券从业经验。

2009

年

11

月至

2010

年

12

月任华富中证

100

指数基金基

金经理助理，

2010

年

12

月

27

日起担任华富

中证

100

指数基金基金经理。 （陈墨）

编者按： 这是个机构理财蓬勃发展的时代。 除了

银行理财、 公募基金等面向中小投资者的理财产品外，

去年以来， 获益于监管政策的放松， 券商集合理财重

新起航， 目前已形成

250

多只产品、

1200

亿元的整体

规模。

券商理财产品有何特点？ 理财产品适合哪些人群？

投资者在投资券商理财产品时应关注哪些细节？ 从本

期开始， 我们将围绕定增产品、 基金中的基金 （

FOF

）

型、 货币型产品等

5

种产品类型， 向投资者逐一介绍。

东方财富风云榜：

财经精英青睐品牌机构

近日， 由东方财富网主办、 分众传媒协

办、 北京大学光华管理学院、 长江商学院、

复旦管理学院和上海交大高金学院作为学术

指导单位的年度大型评选活动， “

2011

东方

财富风云榜” 评选正进行火热投票。

在网络票选的一个多月时间里， 网友踊

跃参与， 每日的点击率已近千万。 本次评选

活动以 “一亿投资者的价值选择” 为口号，

主办方期望借助自身的强大媒体平台， 汇集

全国

1

亿高品质财经用户， 推选出真正体现

亿万投资者价值选择的优秀企业。 据了解，

12

月

9

日， 主办方将揭晓结果， 并举行盛大

的颁奖晚会。

品牌机构受青睐

伴随着 “

2011

东方财富风云榜” 各榜单

票数排名

PK

战日趋激烈， 榜上有名的金融机

构逐渐分出伯仲。

作为资本市场里最具影响力的银行机构，

其排名在本次评选活动中， 成为网友最积极

参与投票的榜单之一。 其中， “最佳综合性

银行” 获得最多关注， 也成为微博上热议的

话题。 截至

11

月中旬， 中国工商银行、 中国

银行、 中国建设银行、 招商银行、 中国农业

银行、 交通银行等交错登上前三甲， 竞争可

谓跌宕起伏。

作为为广大投资者提供资产管理的专业

机构， 同时也是中国资本市场重要的机构投

资者之一的基金公司， 在本次评选活动中备

受关注。 截至

11

月中旬， “最佳基金公司”

奖项榜单前几名分别在嘉实基金、 华夏基金、

易方达基金、 银华基金和广发基金等之间徘

徊， 其之间所获投票比率差异甚小， 竞争最

为激烈。

网络营销大时代

根据东方财富网的一项调查显示， 广大

网友认为， 媒体在提升企业知名度、 加强公

众影响力方面有着非常重要的作用。 而且，

在众多的媒体类型中， 互联网更是当仁不让

成为了解企业及产品最重要的信息渠道。

艾瑞咨询一项样本问卷调查分析发现，

在金融信息的媒体接触习惯上， 互联网是用

户最经常接触， 也是授信度最高的渠道。 通

常， 目标用户主要浏览门户网站金融

/

财经板

块 （

79%

）、 专业的金融

/

财经类论坛 （

78%

）、

财经垂直网站、 搜索引擎网站 （

53%

） 和金融

相关企业官网。 由此， 面对网络媒体地位的

日趋提升， 汇聚财智精英的网站当仁不让成

为网友和企业的首选。

三大行近

3

年分红派现及除息后表现一览

官兵

/

漫画


