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东北证券

向直投子公司增资

1

亿元

东北证券今日公告称， 该公司董事会通过

决议， 同意向旗下直投公司东证融通投资管理

有限公司增资

1

亿元， 以增强该直投子公司的

资本实力。 此外， 该公司拟在延吉新设一家证

券营业部并授权公司经营层办理新设证券营业

部的相关事宜。 （李东亮）

投行首发业务前

6

月净赚

78

亿

证券时报记者 邱晨

上半年尽管新股破发潮涌， 但

券商首次公开发行 （

IPO

） 承销仍

获得不错的收入。 截至日前，

47

家券商投行上半年合计完成

165

个

IPO

项目， 取得保荐及承销收入

78

亿元。

Wind

数据显示， 截至日前，

今年上半年

IPO

融资规模达

1596

亿元， 同比下降

25%

。 考虑到个

别项目未公布发行费用， 预计上半

年投行整体保荐及承销收入同比仍

小幅增长； 投行单一

IPO

项目保

荐及承销平均收入约为

4870

万元，

同比增长

10.4%

。

资源向大投行集中

值得注意的是，

IPO

项目资源

向个别大券商集中更加明显。 统计

数据显示， 在全行业

IPO

发行家

数减少的背景下， 平安证券﹑ 国信

证券两家传统 “领头羊” 均实现增

长， 均分别完成了

18

个

IPO

项

目， 合计占市场总体份额约

22%

，

较去年下半年提高近

5

个百分点。

第二梯队的情况则出现较大变

化， 其中华泰联合和广发证券发行

家数及规模环比降幅最大。

2010

年下半年， 华泰联合曾经凭借

15

个

IPO

项目，

129.4

亿元的发行规

模跻身前三。 但今年上半年该公司

仅完成

4

个

IPO

项目，

22.4

亿元

的发行规模不足去年下半年的两

成， 排名跌出前十。 今年上半年广

发证券也仅完成

6

个项目， 仅为去

年下半年的一半； 发行规模为

39.2

亿元， 环比大幅下降了

67%

。

另外， 在承销家数排名前十位

的券商中， 招商证券﹑ 光大证券﹑

海通证券﹑ 华泰证券和民生证券的

IPO

项目数则实现小幅增长。 在华

泰联合承销家数大幅下滑的同时，

其母公司华泰证券却在上半年实现

快速增长， 凭借

6

个

IPO

项目跻

身前十位。 而华泰证券在

2010

年

下半年只完成了

1

个

IPO

项目。

生态环境恶化

从数据上看， 今年上半年券商

投行的收入虽然环比略微下滑， 但

同比仍实现小幅增长。 但种种迹象

表明， 依赖

IPO

业务的投行生态

环境正在恶化。

以光大证券和民生证券为例，

两家券商虽然在上半年均实现了业

绩增长， 但却分别创下一项

IPO

市场 “之最”。 光大证券承销的双

星材料创下了网上发行中签率之

最， 达到

65.5%

； 民生证券主承销

的八菱科技成为

A

股市场首单发

行失败的

IPO

项目。

另外， 上半年发行的新股当中

有超过半数的项目在上市首日即破

发， 而机构的打新资金也从

2

月份的

5309

亿元急剧下滑至

5

月份的

178

亿元。 作为投行

IPO

项目主要收入来

源之一的超募收入也在不断萎缩。 统

计显示， 上半年平均每单

IPO

的超募

资金为

5.6

亿元， 较

2010

年平均减

少

0.6

亿元， 超募比例也由

2010

年

平均

192%

下降至

158%

。

发行费率逆势提升

在一级市场生态环境日益恶化的

情况下， 上半年

IPO

发行费率反而逆

势提升。

Wind

数据统计结果显示， 今年

上半年具可比口径的

150

个

IPO

项目

的平均发行费率为

7.2%

， 较

2010

年

6.1%

的平均发行费率增加

1.1

个百分

点。 深圳某券商投行人士表示， 上半

年创业板

IPO

项目较多是导致费率整

体上升的主要原因之一。

统计显示， 上半年创业板

IPO

平

均发行费率上调幅度最大， 由

2010

年的

6.6%

上升到

8.1%

； 此外主板和

中小板也由

3.3%

和

6.1%

分别提高至

4.6%

和

6.8%

。

上述人士称， 多数投行的

IPO

项目资源储备比较充足， 也令主承

销商具有提高发行费率的资本。 但

如果投行不能有效解决新股发行环节

的冷清局面， 即使提高费率也不排除

下半年

IPO

业务收入出现大幅度萎缩

的可能。
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光大银行绿色零碳信用卡

累计发卡量突破

10

万张

光大银行绿色零碳信用卡累计发卡量日

前已突破

10

万大关。 该卡自

2010

年

5

月正

式发行以来， 凭借其低碳环保、 碳排量购买、

培育碳信用记录等突出特点， 备受社会各界人

士关注。 （楼蓉）

澳大利亚国民银行

获准设立上海分行

日前， 澳大利亚最大的商业银行———澳大

利亚国民银行获得银监会批准， 取得在华设立

分行的资格， 首家分行将于今年下半年在上海

正式开业。 据了解， 澳大利亚国民银行在北京

的代表处已经有

30

年的历史， 而澳大利亚国

民银行拥有超过

150

年的金融服务经验， 全球

化的网络覆盖澳大利亚、 美国、 英国、 新西兰

和亚洲地区。 （黄兆隆）

上半年券商股票交易佣金收入预计

436

亿

上半年即将过去
。

据初步测算
，

上半年沪深两市股票交易额约为
24.2

万亿元
，

日均交易额接近
2035

亿元
。

按照目前行业平均股票佣金费率水平
0.9‰

估算
，

券商上半年获得的佣金
收入约为

436

亿元
。

据
Wind

数据统计
，

截至
6

月
27

日
，

6

月以来沪深两市股票交易额为
2.38

万亿元
，

日均交易额
1325

亿元
。

按照目前行业平均股票佣金费率水平
0.9‰

估算
，

券商
6

月份的佣金收入
将缩水至

50

亿元
，

环比下降近两成
，

日均佣金收入更是环比减少
21%

。

沪深交易所公开数据显示
，

这是

今年以来券商连续
3

个月面临交易量
和佣金收入双降的局面

。

据估算
，

今
年上半年沪深两市股票交易前

3

月环
比呈现显著上升态势

。

但在
3

月触顶
后则以逐月逾

20%

的比例下降
。

上海某大型券商营销总监表示
，

“

降下来容易
，

升回去就难多了
”。

券
商研究报告显示

，

去年平均佣金率水
平为

0.98‰

，

较
2009

年下降
25%

。

尽
管在投顾业务的陆续展开以及佣金新
规的

“

护航
”

下
，

部分地区陆续出台了
最低佣金费率指引

，

但今年以来佣金费
率仍然下降约一成

。

该营销总监认为
，

“

下半年佣金费率还有下降空间
。”

与降幅逐步趋缓的佣金费率相
比

，

交易清淡的市场环境更让券商
“

闹心
”。 “

这个月新开户数环比
5

月
下降了四成

，

营业部的开户任务远远
没有达标

。”

某中型券商深圳营业部
渠道总监表示

。

据中登公司数据显示
，

截至
6

月
17

日当周
，

沪深两市合计新增
A

股票
账户

20.3

万户
，

环比前一周下滑
52.58%

。

对此已有不少感受到市场压
力的券商开始把目光投向存量客户

。

在部分券商看来
，

与其花大力气高成
本争夺增量客户

，

不如转为提高服务
深度挖掘存量客户的需求

。

（伍泽琳）

券商上半年盈利下滑几成定局

下半年创新业务增长或将迎来拐点
证券时报记者 黄兆隆

陷在佣金战泥潭中的券商盈利

下滑颓势尚未止住。

日前， 接受证券时报记者采访

的多位券商研究员均表示， 由于全

行业经纪业务收入占比依然超过五

成， 其他业务增长仍难以弥补经纪

业务下滑的趋势， 传统业务费率下

降、 成本上升继续挤压行业利润，

今年上半年乃至全年盈利下滑似乎

并无悬念。 不过， 在规范竞争和新

业务管制松绑两大因素推动下， 证

券行业的转型将好于预期， 下半年

创新业务的成长或有助于推动业绩

增长出现拐点。

盈利下滑已成定局

国信证券研究所分析师邵子钦

预计， 上半年券商盈利下滑似无悬

念。 在他看来， 假设今年佣金率同

比降幅

15%

， 成交额同比增长

10.48%

， 经纪业务营业成本率上

升

500

个基点， 据此测算经纪业务

营业利润将同比减少

88.56

亿元。

邵子钦认为， 目前市场上关于

经纪业务佣金战即将结束的判断言

之尚早， 而营业部的无限供给则是

佣金率的杀手。 目前， 监管部门正

在做设立轻型营业部的可行性调

研， 这或将对大券商有利， 中小券

商则面临较大挑战。

国泰君安证券研究所分析师梁

静也认为， 今年以来， 虽然月度佣

金率降幅势头有所企稳， 但由于基

数高企， 按目前佣金率的绝对水

平， 年内佣金率同比降幅应在

10%～15%

之间。 同时， 今年

1～5

月份股市日均交易额为

2198

亿元，

已较

2010

年日均低

3.8%

。 若股市

继续低迷， 经纪业务将低于预期。

由此， 上半年券商业绩下滑已不可

避免。

数据显示， 低迷的二级市场表

现， 导致行业整体盈利下滑。 继

4

月份月度经营业绩出现环比下滑势

头之后， 上市券商

5

月份整体经营

业绩跌幅加剧。

15

家上市券商此

前公布的月度经营数据显示， 自

3

月份券商盈利环比一度冲高后， 连

续两月出现萎缩。

6

月份已有的数

据显示， 沪深两市交易量仍较为惨

淡， 盈利环比也将再度下降， 或将

构成 “三连跳”。

下半年创新业务或迎拐点

今年上半年投行业务仍然延续

了去年的良好势头， 资产管理业务

也逐步发力， 加上融资融券等创新

业务的开放， 不少业内人士对今年

证券行业整体业绩仍较为乐观。 不

过， 也有人士认为， 上述业务均存

在一定掣肘， 或许在下半年迎来管

制松绑的时机。

梁静认为， 除去投行业务，

随着管理层加大规范竞争的力度，

以及推进多层次市场建设的力度

都超出预期， 这也意味着

2011

年

证券公司的转型步伐应好于预期，

证券业正从规模驱动到创新驱动的

转型。 在时点上，

2011

年上半年

政策主题是规范经纪竞争， 下半年

则将是放松创新管制。 创新业务正

处于由试点期向常规化迈进的政策

拐点。

梁静认为， 在政策拐点后， 其

次是业务发展的拐点， 最后是券商

业绩的拐点。 资产管理、 融资融券

将进入业务发展的拐点， 部分券商

的直投业务也将进入拐点。 但是， 由

于管理层对新业务仍以循序渐进为政

策取向， 同时， 各业务规模化的拐点

并不一致， 这注定了券商业绩规模化

拐点需要等待。

6

月份投连险

战绩依然欠佳

见习记者 郭吉桐

6

月份交易即将结束，

5

月份遭遇 “滑铁

卢” 的投连险目前战绩如何？ 据

Wind

数据统

计，

6

月

3

日至

6

月

23

日累计

16

个交易日

内， 投连险整体收益率表现依然欠佳， 除波动

较小的保守型账户外， 进取型账户和稳健型账

户平均收益率均出现不同程度下滑。

据

Wind

数据统计，

6

月

3

日至

6

月

23

日， 上证综指下跌

1.46%

。 在此期间， 投连险

整体表现低迷。 具体来看，

6

月

3

日至

6

月

9

日， 投连险进取型账户平均收益率上涨

1.17%

， 稳健型账户上涨

0.48%

， 保守型账户

微涨

0.04%

。

但在此后的两个统计周内， 投连险平均收

益率均出现下滑。 其中，

6

月

10

日至

6

月

16

日， 进取型账户平均收益率下跌

0.04%

， 稳健

型账户下跌

0.19%

， 保守型账户下跌

0.07%

；

6

月

17

日至

6

月

23

日， 进取型账户平均收益

率下跌

0.58%

， 稳健型账户下跌

0.24%

， 保守

型账户下跌

0.02%

。

由于

5

月份投连险投资收益率为负值， 这

意味着

6

月份投连险收益率依然欠佳。 据华宝

证券统计，

5

月份投连险各账户投资收益较

4

月份明显下滑， 在统计的

176

个账户中仅

44

个取得正收益。 整体来看，

5

月份投连险平均

收益率为

-2.67%

， 创下今年以来单月投资收

益新低。

中信银行：未来

2～3

年

不需再次股权融资

证券时报记者 唐曜华

在昨日举行的配股发行网上路演现场， 对

于投资者关心的银行再融资问题， 中信银行行

长陈小宪称， 此次配股融资将满足中信银行未

来

2

年至

3

年的资本需求， 在此期间中信银行

不需要再次股权融资。

中信银行此次配股募集的资金主要用于补

充核心资本， 满足银监会资本充足率的有关要

求。 中信银行管理层称， 中信银行融资按照先

补充附属资本， 再补充核心资本， 适时考虑再

次补充附属资本的路径进行。 此次配股融资

后， 中信银行不排除采取次级债等方式补充附

属资本， 但目前尚无明确的次级债发行计划。

未来

2

年至

3

年， 中信银行资本充足率预计可

以保持在

10.5%

以上， 核心资本充足率预计可

以保持在

8.5%

以上。 此次股权融资后， 中信

银行核心资本充足率约

9.7%

， 资本充足率约

11.5%

；

2011

年末核心资本充足率约

9.3%

左

右， 资本充足率约

11%

左右。

对于外界关注的地方融资平台贷款以及房

地产贷款风险， 中信银行称， 目前中信银行房

地产贷款占贷款总额的比例约

7%

， 地方融资

平台贷款占比约

10%

。

就房地产贷款而言， 中信银行目前实施

“双优双主” 的政策， 只对排名靠前的开发商

和好的楼盘项目提供贷款， 且要求高比例的抵

押担保条件。 对于地方融资平台贷款， 中信银

行按照 “严格控制增量， 分类管理存量” 的原

则， 控制和管理政府平台贷款风险。

询价不给力

创业板首现低募公司

证券时报记者 黄兆隆

实习记者 王玺

随着询价机构报价愈发谨慎
，

东
宝生物成为创业板首家未出现超募的
公司

。

业内人士认为
，

这主要受近期
市场震荡影响

，

询价机构参与热情较
低

，

导致了报价远低于此前预期
。

不
过

，

也有市场人士指出
，

上市公司未
实现超募也是发行市场化调节的自然
结果

，

值得肯定
。

根据东宝生物日前发布的
《

首次
公开发行股票并在创业板上市发行公
告

》

显示
，

该公司共计发行股份数量
为

1900

万股
，

协商确定每股的发行
价格为人民币

9.00

元
/

股
。

若发行成
功

，

实际募集资金数量为
1.71

亿元
，

未达到
1.84

亿元的预计募资金额
。

截至发稿时
，

东宝生物的保荐机
构

———

东兴证券股份有限公司未就此
事发表评论

。

业内人士认为
，

造成该种现象主
要原因在于市场行情不佳

，

询价机构
的预期过低以及原定发行价过高

。

国泰君安证券投行部一负责人认
为

，

出现上述现象表明市场化发行终
于发挥了作用

，

属于正常现象
。

在这
种情况下

，

保荐机构更应该协调好发
行人和投资人的利益

。

接受证券时报记者采访的某询价

机构表示
，

八菱科技及东宝生物的
两次事件虽然现象不一

，

但是性质
一样

，

这表明目前高定价
、

高市盈
率的

IPO

（

首次公开发行
）

已显现颓
势

，

未来询价必须回归到审慎
、

客
观的正途

。

此外
，

这也将压缩未来
一级市场的盈利空间

，

促成行业间
的洗牌

。

据了解
，

虽然近日股市经历了连
续的上涨

，

但是由于东宝生物是在前
段时间发布其招股意向书

，

在整个股
市高开低走的大背景下

，

出现此种情
形也在情理之中

。

据
Wind

数据显示
，

2010

年全年
创业板

“

三高一超
”

现象明显
。

据统
计

，

去年共计有
117

家企业在创业板
上市

。

其中
，

发行市盈率超过
80

倍
的企业有

29

家
，

占到了总数的
24.8%

，

而作为当年市盈率最低的华
伍股份

，

也达到了
36.98

倍
；

而大多
数公司的发行价格也偏高

，

发行价在
30

元以上的企业就有
74

家
，

也占到
了总数的

63.2%

。

超募现象则更为突
出

，

全部的
117

家企业无一例外
，

全
部超募

。

截至
6

月
27

日
，

今年则共计有
76

家企业在创业板上市
。

其中
，

发
行市盈率超过

80

倍的企业有
9

家
，

仅占总数的
11.8%

，

而美晨科技甚至
创下了

18.12

倍的历史新低
。

5

月底险资投资规模达

3.4

万亿增

18%

人身险保费收入连续三月负增长
证券时报记者 徐涛

昨日， 中国保监会发布了

5

月

份的行业统计数据。 数据显示， 继

三四月份人身险原保险保费收入同

比负增长之后， 下降势头延续， 今

年前

5

月， 人身险原保险保费收入为

4856

亿元， 同比下降了

4.56%

； 截至

5

月底， 用于各类投资的保险资金达

到

3.42

万亿元， 同比增长约

18%

。

数据显示， 今年前

5

个月， 保

险行业实现原保险保费收入

6768

亿

元， 同比仅增长

0.46%

。 其中， 财

产险原保险保费收入为

1912

亿元，

同比增长了

15.88%

， 继续保持了较

高的增长速度； 人身险原保险保费

收入同比下降

4.56%

， 其中， 寿险实

现原保险保费收入

4423

亿元， 同比下

降了

5.56%

， 这也是寿险原保险保费

收入连续第

3

个月出现负增长。

数据显示， 截至今年

5

月份， 用

于银行存款的保险资金达到

15508

亿

元， 同比增长了

35.28%

； 用于各类

投资的保险资金达到

34174

亿元， 同

比增长了

17.65%

。 截至今年

5

月份，

保险行业资产总额达到

53644

亿元，

同比增长了

22.05%

。 值得注意的是，

今年前

3

个月， 保险行业资产总额同

比增速都超过了

25%

，

4

月份， 资产

总额增速出现超过

2

个百分点的下

降，

5

月份， 再降近

1.6

个百分点。

人身险原保险保费收入增速的连

续下降， 也从一个侧面反映了各人身

险公司经营的压力。

数据显示， 与人身险公司挣扎于

负增长的困境不同， 财产险公司继续

保持了快速增长态势。 今年前

5

个

月 ， 人保财险保费收入同比增长

10.84%

， 平安财险实现增长

36.44%

，

太保财险实现增长

18.58%

。
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6

月份的佣金收入将缩水至

50

亿元， 环比下降近两成


