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上半年巨亏三季度盈利
东莞证券自营换将力保全年扭亏

证券时报记者
桂衍民

本报讯 因投资东方集团，东莞

证券自营业务上半年出现大额亏损，

在及时调整投资团队后， 形势已有所

改观。 东莞证券昨日召开的自营及整

体经营情况说明会上透露， 该公司第

三季度自营盘实现盈利

7000

多万元，

全年自营业务有望实现扭亏为盈。

针对近期外界关注的东莞证券

自营投资东方集团出现巨亏问题，东

莞证券总裁张运勇昨日坦承，今年上

半年，该公司自营投资持有的东方集

团的确造成了较大的亏损。但东莞证

券在自营投资风险暴露之后，及时对

自营决策与操作系统进行了人事调

整，引进与充实了投研人员和资深投

资经理，同时疏理完善了相关投资制

度，强化了风险管控机制。

张运勇透露，对投资团队优化调

整后，东莞证券自营投资在第三季度

已盈利

7000

多万元。其中，该公司自

营盘在

6

月底低价位区买入中国重

汽，最大持有

244

万股，该笔投资目

前已累计升幅近

40%

。他说，“加上固

定收益业务，东莞证券自营业务今年

到目前为止已大幅减亏， 预计

2010

年自营将处于盈利状态。 ”

资料显示，东莞证券自营盘在今

年一季度买了东方集团

5783.95

万

股， 成为东方集团第一大流动股东。

进入

4

月中旬后，东方集团股价持续

下跌，造成东莞证券自营账面出现较

大浮亏，受到市场关注。为此，东莞证

券两家上市股东锦龙股份和东莞控

股于

6

月

17

日同时发布公告表示：

截至

2010

年

3

月

31

日，东莞证券共

持有东方集团

5783. 95

万股，占东方

集团流通股的比例为

4.66%

。同时，公

告也没有回避亏损事宜，披露了截至

2010

年

6

月

9

日

,

东莞证券投资东

方集团的累计浮亏约为

8953

万元。

此外，东方集团半年报显示，东莞证

券在第二季度已减持了该公司部分

股权，持股数变成了

4938.96

万股。

据了解， 东莞证券成立于

1988

年，目前拥有

30

家证券营业部，另有

5

家证券营业部正在筹建中。 在证监

会最新公布的券商分级中，东莞证券

被评为

A

类

A

级券商。

广发证券
：

不应否定
“

保荐
+

直投
”

模式
证券时报记者

杨 冬

随着近期多起投行
P E

腐败案
被媒体曝光

，

国内券商
“

保荐
+

直
投

”

模式招致不少非议之声
。

据悉
，

目前市场对此种业务模
式争议的焦点主要集中在两个方
面

，

一是券商既是保荐机构
，

又是发
行人股东

，

为自身利益最大化
，

有可
能帮助发行人掩盖相关问题

，

高估
投资价值提高发行价

；

二是拟上市
企业为获得券商的

“

照顾
” ，

在上市
前低价向直投公司出让股份

，

从而
使得券商直投业务可以在短期内获
得高利润

，

风险投资变成
“

无风险投
资

” 。

针对上述问题
，

有舆论认为证
监会应规定券商不得入股自己承销
保荐的拟上市公司

，

或者证监会应
针对券商直投公司

“

突击入股
”

采
取更加严格的锁定条款

。

对此
，

广发证券相关人士认
为

，

上述建议有失偏颇
，

且断不
可取

。

广发证券相关人士称
，

首先这
种
“

一刀切
”

的做法并没有触及问
题的根源

，

相反
，“

利益相关方
”

可
以采取多种措施来规避这种禁止
手段

。

例如
，

券商直投公司之间可
以交叉持股

，

即券商之间达成协
议或默契

，

A

券商直投公司
“

突
击入股

”

的企业
，

可以交由
B

券
商保荐

，

B

券商直投公司
“

突击
入股

”

的企业
，

相应地交由
A

券
商保荐

；

因此
，

如果没有找到问题
根源

，

政府
“

有形之手
”

将显得软
弱无力

。

另有业内人士认为
，

事实上
，

目前
“

保荐
+

直投
”

饱受诟病的
背后是公众对券商与直投之间的
独立性产生怀疑

，

进而认为券商对
于直投投资的项目会缺乏应有的
职业道德而过度包装上市

，

公众担
心的并不是

“

保荐
+

直投
”

这种
模式本身

。

对此
，

广发证券相关人士认为
，

监管层目前工作的重中之重应是为
直投与投行业务之间建立起有效的
防火墙

，

而不是否定
“

保荐
+

直投
”

这种模式本身或者为这种模式设置
更多的限制

。

广发证券相关人士解释称
，

所
谓的防火墙并不是禁止投行向直
投推荐项目

，

而是要保证投行能够
“

超然
”

对待所有项目
；

对于直投
投资的项目和未投资的项目

，

如果
投行能够一视同仁

，

平等对待
，

自
然会断绝公众所担心的利益输送
行为

；

同时
，

当拟上市企业认知到
投行的

“

超然
”

态度时
，

自然也不
会低价出售股份

，“

暴富
”

现象也
可杜绝

，

直投公司与社会创投机构
也将处于平等竞争的位置

，

能否获
得优质企业的股份取决于投资机
构的知名度以及为企业所提供的
增值服务

。

证券时报记者获悉
，

在广发证
券的实际操作中

，

投行与直投的利
益诉求并不完全相同

，

二者之间的
防火墙有效地发挥了作用

。

如在
2009

年
，

广发信德投资管理有限公
司所投资的两个项目均由广发证
券投行引荐介绍

，

但却最终没有通
过广发证券投行部的内核会

，

这两
个公司无奈之下只好选择其他券商
保荐

。

事实上
，

在海外成熟市场
，

“

投行
+

直投
”

模式也是一种国
际惯例

，

海外资本市场并没有对
投行入股企业进行过多的禁止
或限制

。

据业内人士介绍
，

直投业务目
前已经成为众多国际投行的重要业
务组成部分和利润来源

，

不但收益
远高于传统的证券承销赚取的利
润

，

而且有利于深层次地挖掘客户
价值

，

进而带动融资业务和并购业
务

；

同时由于投资和融资周期往往
交替出现

,

直投业务和承销业务有周
期性互补的作用

，

从而增强了投行
的抗风险能力

。

对于监管层未来的相关监管政
策动态

，

广发证券相关人士建议
，

监
管部门应主要对这种模式可能存在
的利益输送行为进行监管

，

而不应
否定这种模式本身

。

网络贷款

今年将破百亿大关

证券时报记者
张若斌

本报讯

中小企业长期遭遇的融资难题
，

有望
通过网络贷款得到缓解

。

记者从最新召开的电子商
务和金融发展论坛上获悉

，

2010

年上半年
，

我国针
对中小企业的网络融资服务放款规模总额已超过
75

亿元
，

预计
2010

全年有望首度突破
“

百亿大关
”。

为缓解中小企业
“

融资难
”

困局
，

近年来以阿里
巴巴为首的电子商务企业纷纷与银行合作

，

推出了
第三方网络融资服务平台

，

给国内中小企业提供在
线融资服务

，

并日渐成为一种新兴融资渠道
。

工商银行浙江分行副行长吴翔江表示
：

中小企业
财务不透明

，

信息不公开
，

对它的信用等级无法判断好
坏
。

而且如果按照银行的传统做法
，

依据企业的资产负
债率

、

销售额等数据来进行评判
，

那么中小企业的信用
度将会很低

，

银行也没法对它进行贷款
。

不过
，

自工商
银行的

“

网贷通
”

产品自推出以来
，

目前在全国的客户
数已接近一万户

。

在浙江
，“

网贷通
”

贷款额占到工商银
行浙江分行中小企业贷款总额的

7－8%

。

第七届网商大会发布的
《

2010

年度网商发
展研究报告

》

显示
，

2010

年上半年
，

中国电子商
务整体交易规模为

2.1

万亿元
，

其中
，

中小企业
B2B

电子商务交易额为
1.1

万亿元
；

网络零售交
易额为

2118

亿元
。

对此
，

建行公司业务部总经理
靳彦民认为

，

新形势推动新模式诞生
，

银行在推广
网络银行服务方面接下来的重点就是提供网络贷
款

，

所以建设银行把与电子商务平台的合作放在
首位

，

这也是专门为电子商务客户量身定制的创
新服务模式

。

浙江省金融办主任丁敏哲则认为
，

多年来中
小企业的生存发展遇到的最大障碍就是融资困难

。

这一事实的存在固然有企业本身信用体系不健全
、

企业诚信度不高
、

贷款金额小而需求急等原因
，

导致
金融机构审贷时间长

，

贷款成本高
，

风险大
。

金融行
业必须有一个有效的应对之策

，

从金融计划
、

机制
、

政策与措施上全方位
、

多层次来破解这一难题
。

台湾知名金融企业

将与江苏签署多项合作协议

据新华社电

记者昨日从南京市金融发展办
公室获悉

，

宁台金融高层融洽会将于
１７

日在南京
市举行

。

台湾方面
２０

余家知名金融企业将与江苏
省内外

５０

余家金融及相关企业在会上进行深度
交流

，

并签署多项合作协议
。

南京市金融发展办公室副主任胡癉荣表示
，

宁台金融高层融洽会是
《

海峡两岸经济合作框架
协议

》（

ＥＣＦＡ

）

签署之后两岸在大陆率先举办的大
型金融交流合作活动

。

会议将为两岸金融合作探
索实现机制

、

建立交流平台
，

通过签署多项合作协
议正式启动宁台两地金融合作进程

。

据了解
，

此次会议汇聚了台湾方面包括富邦
金控

、

台新金控
、

兆丰金控
、

永丰金控在内的
２０

余
家知名金融企业

，

大陆方面包括江苏银行
、

华泰证
券在内的

５０

余家金融及相关企业
。

两岸的金融
家

、

企业家和学者们将就
“

ＥＣＦＡ

后两岸金融合作
的机遇及愿景

”“

宁台金融合作与南京区域金融中
心建设

”

两大议题展开深度交流
。

中国中期

放弃增资中期信息

证券时报记者
张 宁

本报讯

中国中期今日公告称
，

由于增资事
项不符合公司发展战略

，

该公司决定放弃对中期
信息技术服务有限公司增资

。

中期信息为中国中期参股公司
，

注册资本
5000

万元
。

其中
，

中国中期持有
20%

股权
，

中期集
团持有

80%

股权
，

为支持中期信息发展
，

中期集团
拟对中期信息增资

5000

万元
。

反周期监管频出银行再融资或被迫提速
业内人士指出

，

反周期监管措施叠加将削弱银行内生资本能力
证券时报记者

罗克关

本报讯 监管层频频推出的反周

期监管措施，将进一步打乱各家银行

现有的资本补充节奏。

日前，多位研究人士向记者表示，

反周期监管措施相继出台， 在防范风

险的同时也削弱了银行资本内生能

力。从短期看，一些已经融资或者正计

划融资的银行， 如果不能积极调整业

务结构，将有可能提前再融资。

一位接近监管层的人士昨日对记

者表示，“监管层两三个月前就开始讨

论超额资本，未来必要的时候可以要求

银行在

0-5%

的范围内提取，这一指标

目前大银行也只达到

0.5%

。 总拨备和

总资产之间比率提高到

2.5%

也是监管

层讨论的一揽子计划之一，这些未来可

能都要逐步实施。 ”

由于拨备直接源自当期利润，如

果这些措施陆续实施，各家银行未来

利润增长将受到影响。 “利润增长受

到影响，意味着银行的资本内生能力

也会受到影响，这肯定会打乱一些银

行的资本使用计划， 要么省着花，要

么就提前融资。 ”一位不愿具名的股

份制银行人士对记者说。

上海一位资深银行业分析师认

为，监管层目前的思路其实把危机监

管当成常态监管来看，即要求银行按

最大可能性来提取拨备预防风险。 这

种思路固然能最大程度地防范风险，

但也将降低银行的盈利能力，并造成

整体内生资本能力下降。

事实上，一些银行已悄然调整对

外宣传口径。 年初完成配股的招商银

行曾对外宣称三年毋需再融资，但在

最近的中期分析师电话交流会上，该

行高层已经改口，称当时的这一判断

只有在一定条件约束下才能实现。

不过业内人士亦表示，这些陆续

出台的反周期监管措施亦在一定程

度上倒逼国内银行进行业务结构转

型。 “如果未来要求拨备水平和总资

产挂钩，对银行贷款的限制将非常直

接，因为信贷业务的利润空间比以前

少。 如果银行坚持原有的资本使用计

划，那么就必须在现有的资本约束下

发掘单位资本盈利能力，转向中间业

务以及资本消耗小的公司业务将成

为必然。 ”广发证券银行业研究员沐

华表示。

8

月上海住房个贷年内首次下跌
首套房七折贷款重现市场

证券时报记者
张若斌

本报讯 央行上海总部昨日公布

的信贷数据显示：8 月份上海个人住

房贷款新增额继续萎缩并出现年内

首次下跌。 记者从多家银行获悉，因

房贷业务持续萎缩，首套房七折贷款

又重现市场，各银行正积极营销以完

成贷款任务。

8 月信贷数据显示，上海中资金

融机构新增本外币贷款 353.2 亿元，

环比多增 223.2亿元， 同比少增 94.4

亿元； 外资金融机构本外币贷款减少

5.8亿元，同比多减 33.6亿元。 8月份

新增人民币贷款 371.2亿元， 环比多

增 209.5亿元，同比少增 28.5亿元。按

机构分， 中资金融机构贷款增加 377

亿元， 环比多增 217亿元， 同比少增

11.3 亿元；8 月外资银行人民币贷款

减少 5.8亿元，同比多减 17.3亿元。

值得注意的是，新增人民币企业

贷款主要集中于第三产业。 8月新增

的人民币企业贷款中， 投向交通运输

仓储邮政业、租赁商务业、批发零售业

和房地产业的贷款分别增加 81.4 亿

元、61.3 亿元、41.3 亿元和 41.1 亿元；

投向第二产业的贷款增加 31.2亿元，

其中制造业贷款减少 24.9亿元。

同时，个人住房贷款首现下跌。 8

月上海新增人民币个人消费贷款

20.6亿元，同比少增 174 亿元。 其中

个人住房贷款继续萎缩并出现年内

首次下跌，8 月份减少 10.6 亿元，同

比和环比分别多减 183.8亿元和 13.3

亿元，其中新建房和二手房贷款分别

减少 5.1亿元和 5.5亿元。

超额认购逾一倍
险资竞相掘金基建债权项目

证券时报记者
伍 起

本报讯

50

亿元债权投资计划

受益份额未售先热，保险资金意向认

购超额一倍有余。在股市低迷的背景

下，基础设施债权已成为保险资金热

捧的投资项目之一。

作为保监会在债权投资计划引

入“一次备案、分期发行”机制后的首

个试点项目， 昨日，

200

亿单一基础

设施投资计划“南水北调工程债权投

资计划”通过保监会备案。 这也是迄

今为止，国内目前由保险资产管理公

司发行的规模最大的债权投资计划。

据悉，南水北调工程债权计划总

规模为

200

亿元，首期

50

亿元，投资

期限

6-10

年。 计划是以国务院南水

北调工程建设委员会办公室作为融

资主体，纳入中央财政预算的国家重

大水利工程建设基金等财政收入作

为还款来源，是国内最高信用等级和

保障层级的金融产品，因此受到了国

内各家保险公司的青睐。 其中，南水

北调债权计划首期

50

亿的受益份额

已未售先热，国内最大的几家保险公

司均有大额认购意向，意向认购总额

已过百亿元。

某保险资产管理公司项目部人

士向记者表示，一般而言，保险资金

的投资收益率约为

5%

左右， 而投资

基础设施建设的年化收益率则在

6%

左右，投资周期较长，其规模动辄数

十亿。在金融市场风险因素潜伏的背

景下，基础设施建设投资所具有的周

期长、沉淀成本高的特点与保险资金

运用的特性相吻合，是吸引保险资金

的主要原因。

事实上，在银行信贷紧缩、资本

市场震荡的背景下，债券投资收益有

限、股票投资风险增加，债权投资计

划则以低风险、 高收益而获得青睐。

目前，包括太保资产、国寿资产、太平

资产、人保资产等主要保险资产管理

公司均已大力参与基础设施债权投

资计划，并明确将继续加大基础设施

债权项目投资力度，并将为扩大基础

设施债权投资积极寻找和储备优质

投资项目。
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股票代码
：

0021 43� � � �

股票简称
：

高金食品 编号
：

201 0- 025

四川高金食品股份有限公司

关于控股股东部分股权质押贷款的公告

本公司及董事会全体成员保证公告内容真实
、

准确和完整
，

没有虚假
记载

、

误导性陈述或重大遗漏
。

四川高金食品股份有限公司（下称

"

公司

"

）控股股东金翔宇先生于

2010

年

9

月

9

日将质押给华夏银行成都天府支行的

750

万股以及质押给

上海银行股份有限公司成都分行的

588

万股，共

1338

万股本公司股权解

除质押，同时将

588

万股（占其所持公司股份的

10.98％

）质押给招商银行

股份有限公司成都西安北路支行， 并在中国证券登记结算有限公司深圳

分公司办理完上述事项的相关手续。

公司控股股东高达明先生于

2010

年

9

月

9

日将质押给华夏银行成

都天府支行的

750

万股本公司股权解除质押。

本次质押后， 金翔宇先生和高达明先生已分别将其所持公司股份

588

万股（占其所持公司股份的

10.98％

）和

1600

万股（占其所持公司股份

的

29.90％

）用于向银行申请贷款质押。

特此公告！

四川高金食品股份有限公司董事会

二○一○年九月十四日

证券代码
：

00207 8�

证券简称
：

太阳纸业 公告编号
：

201 0- 04 0

山东太阳纸业股份有限公司

控股股东股权质押公告

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实
、

准确和完整
，

对公告
的虚假记载

、

误导性陈述或者重大遗漏负连带责任
。

2010

年

9

月

13

日，山东太阳纸业股份有限公司（以下简称

"

公司

"

）

接公司控股股东兖州市金太阳投资有限公司（以下简称

"

金太阳投资

"

，持

股数为

678,388,236

股，占公司总股本的

67.51％

）通知，金太阳投资将持

有公司无限售条件的

34,000,000

股股权（占公司总股本的

3.384％

）质押

给中国民生银行股份有限公司济南分行， 用于金太阳投资全资子公司山

东圣德国际酒店有限公司在中国民生银行股份有限公司济南分行的

150,

000,000

元人民币贷款提供质押担保，质押期限为两年。 金太阳投资已于

2010

年

9

月

9

日在中国证券登记结算公司深圳分公司办理了上述股权的

质押登记手续。

截至目前，金太阳投资已累计质押其持有公司

34,000,000

股股权（占

公司总股本的

3.384％

）。

特此公告。

山东太阳纸业股份有限公司董事会

二○一○年九月十四日

银行业贷款余额变化一览

银行业存款余额变化一览
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