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宏源证券

8

月盈利

1369

万

宏源证券今日公告称， 该公司

8

月份实现

营业收入

9945

万元， 实现净利润

1369

万元。

截至

8

月末， 该公司净资产达

74.33

亿元。

（李东亮）

中信证券母公司

8

月净利

2737

万

中信证券今日公告称， 母公司

8

月份实现

营业收入

2.34

亿元， 实现净利润

2737

万元。

此外， 中信金通和中信万通

8

月份分别取得营

业收入

9691

万元和

6208

万元， 分别实现净利

润

2091

万元和

1538

万元。 （李东亮）

觊觎

3500

亿市场 车企暗战车险行业

见习记者 郭吉桐

曾经连年亏损的车险业务， 如

今成了财险公司和汽车企业眼中的

“香饽饽”。 日前， 中国保监会批准

一汽集团旗下多家子公司领衔筹建

鑫安汽车保险公司， 这是继天平汽

车保险、 众诚汽车保险之后国内获

批成立的第三家专业汽车保险公

司。 面对不断做大的蛋糕， 汽车企

业动作频频， 进军步伐明显加快。

受访的业内人士表示， 拥有客

户资源优势的专业汽车保险公司，

在

4S

店渠道的新车保单业务上或

许将对财险公司带来不小冲击， 但

在续保环节的客户争夺上是否具备

优势则有待观察。

3500

亿蛋糕

得益于综合赔付率和综合费用

率的持续下降， 车险行业自去年扭

亏为盈以来， 目前已进入盈利的高

景气周期， 市场份额持续扩大， 占

国内整个财险份额的比重高达

70%

左右。

中国保监会统计数据显示，

2010

年全年国内中外资财险公司

累计实现保费收入

4026.89

亿元，

同比增长

34.55%

； 而今年上半年，

国内

56

家中外资财险公司累计实

现保费收入

2444.2

亿元， 同比增

长

16.9%

， 依此保守估计， 今年预

计实现保费收入近

5000

亿元。 按

车险业务占财险业务

70%

的比例估

算， 今年国内车险市场将达

3500

亿元， 份额稳居财险市场之首。

与此同时， 车险市场还是汽车

后市场 （指汽车销售以后， 围绕使

用过程中的各种服务） 的重要组成

部分。 随着车险市场份额的不断

扩大， 汽车保险日益受到汽车厂

商的重视。 面对不断做大的车险

蛋糕， 一直致力于汽车后市场挖掘

和耕耘的车企再也坐不住了。 “车

险市场的蛋糕越来越大， 汽车企业显

然想从中分到一些份额， 频频进军车

险行业也就容易理解了。” 华泰财险

公司车险核保部人士向证券时报记者

表示。

动作频频

据证券时报记者了解， 目前国内

汽车企业进军保险业主要有两种模式。

一种为汽车保险品牌化。 在这一

模式下， 汽车生产企业与保险公司建

立合作关系， 在保险销售和理赔等项

目上， 双方制定相关标准并通过车企

的专营店为车主提供品牌化的一站式

保险服务。 譬如，

2011

年

7

月起，

平安财险成奔驰在中国惟一的保险供

应商， 平安财险将根据奔驰车特点特

制出 “专用车险”， 进行更具针对性

的打包式服务。

据了解， 车企品牌保险已成许多

发达国家车险产品的主要形式， 目前

在国内仍是新生事物， 但涉足其中的

车企与险企已日益增多。

另一种为汽车企业自主成立车险

或财险公司。 日前， 一汽集团领衔筹

建鑫安汽车保险的申请获保监会批

准； 今年

6

月， 广州汽车集团、 广州

汽车集团零部件公司等

6

家公司筹建

的众诚汽车保险在广州正式开业。

暗战车险市场

面对车企咄咄逼人的攻势， 财险

公司会否受冲击？ 受访的业内人士指

出， 通过汽车保险品牌化， 车企的客

户资源与险资的专业经验得以整合，

对双方来说是共赢。 但车企自主成立

车险公司， 则可能对现有车险格局造

成不小冲击。

“目前车险市场主要由新车保单

拉动，

4S

店的多数客户目前被 ‘老

三家’ 掌握着， 但随着车企成立自己

的车险公司， 这些客户将可能很大部

分被车企拿去， 尤其在新车保单业务

方面。” 上述核保部人士告诉记者。

据该核保部人士介绍， 广州地区

某

4S

店每年的车险保费收入就可达

几千万元。 他表示， 车企发起成立的

车险公司具备客户资源优势， 在

4S

店这一渠道上， “老三家” 可能会受

不小冲击， 中小财险公司受冲击可能

更大。

不过， 该人士表示， 电销、 网销

等新型销售渠道近年来发展速度很

快， 财险公司在这些渠道上还可大有

作为。 同时， 车企能否从中获利， 关

键还得看经营， 像一些份额较小的财

险公司， 仍能靠正确的经营而盈利。

中央财经大学保险学院院长郝演

苏也表示， 背靠车企的汽车保险公

司在新车保单业务上可能具备较大

优势， 但在续保环节的客户争夺上

是否具备优势则有待观察。 “目前

车险市场主体众多， 销售渠道多样，

竞争颇为激烈， 专业汽车保险公司

能取得多大的市场份额仍是个未知

数。” 他说。

渠道优势发威 银行中间业务野蛮成长

证券时报记者 罗克关

见习记者 郭吉桐

经历过业界的期待， 也曾饱受

公众的质疑， 国内上市银行中间业

务收入已然野蛮成长。

据证券时报记者统计，

16

家

上市银行今年上半年共实现手续费

和佣金收入

2302.67

亿元， 占上半

年

1.09

万 亿 元 总 营 业 收 入

21.18%

， 为近年来的最高水平；

而手续费和佣金收入同比增幅则达

到惊人的

45.09%

。

这意味着， 商业银行在内地理

财市场独占鳌头的渠道优势， 开始

显现出巨大商业价值。

收入占比三年翻倍

“今年以来手续费和佣金业务

收入之所以大增， 很大程度上得益

于货币紧缩政策， 以及监管层严厉

的贷存比约束。” 一位券商银行业

研究员向记者表示。

在业内人士看来， 货币紧缩带

动信贷紧缩， 推动更多的企业通过

其他渠道寻求融资， 这不仅带动了

商业银行投行业务今年上半年将近

50%

的利润增长， 更推动了信托等表

外融资渠道的盛行； 而监管层严厉

的贷存比约束， 则逼迫银行不得不绞

尽脑汁吸收存款， 大量旨在满足贷存

比考核的理财产品也随之出炉。

无论是融资方面的迂回前行，

还是存款方面的花样百出， 各路资

金均难以绕开商业银行。 “其结果

就是中间业务收入呈现爆发式增

长， 因为银行具备客户和渠道优

势。” 前述研究人士称。

而拜今年上半年市场红火所

赐， 不少银行中间业务收入占比已

较三年前接近翻倍。

以工行为例， 该行今年上半年

实现手续费和佣金收入

537.91

亿

元， 占营业收入的比重达

23.12%

，

创下历史新高。 而

2008

年工行手

续费和佣金收入占比仅为

14.21%

。

其他大行的中间业务收入也呈

现类似的增长势头， 建行今年手续

费和佣金收入达

476.71

亿元， 占

营业收入比重达

24.32%

； 而在

2008

年， 这一比重仅为

14.37%

。

再向前追溯

2

年，

2006

年建行该

业务收入占比仅为

9.03%

。 这意味

着

5

年多的时间里这一占比增加了

近

2

倍。

渠道优势不可匹敌

记者注意到， 今年上半年除了

各家银行手续费收入均有较大增长

之外， 手续费收入格局的集中化也

非常明显。

数据显示， 上半年工行、 建

行、 农行、 中行和交行

5

大国有行

分别实现手续费和佣金收入

537.91

亿元、

476.71

亿元、

371.36

亿元、

349.74

亿元和

100.44

亿元。 这

5

家

银行此块收入合计为

1836.16

亿元，

在

16

家上市银行中占到

79.74%

。

“这说明大行的渠道优势非常

明显， 而且大行的客户量级也不是

规模中等的小银行所能比拟的。”

北京某券商银行业分析师表示， 客

户优势决定了银行整体手续费收入

的基本规模， 而渠道优势则决定了

与合作伙伴谈判时所能分得蛋糕的

大小。

实际上， 银行在渠道上的过分

强势， 已令其他金融机构感到窘

迫。 以基金为例， 银行买路钱过高

即让业内人士深感压力。

不过， 至少在短期内银行的这

种强势地位仍将延续下去。 理财产

品发行机构在无法打入大银行渠道

的情况下， 被迫转投更为优惠的中

小银行。 今年半年报数据已明白无

误地给出答案， 手续费和佣金收入

增速前三华夏银行、 浦发银行和兴

业银行都不是传统意义上的渠道大

行， 但它们这块业务收入同比增幅

却分别高达

90.51%

、

80.69%

、

77.86%

。

社会财富增长推动银行业务转型

� � � �短短

3

年时间， 各家大行手续费

和佣金业务收入就已成为收入来源的

重要一极。 而从

2008

年再往前回溯

3

年， 即

2005

年

～2006

年间， 中国

市场上几乎没有银行有稳定的手续费

和佣金业务收入。

彼时， 几大国有银行刚刚完成改

制上市。 包括股份制银行在内的绝大

多数中资银行， 息差收入基本占据总

营业收入的

90%

以上。 记者印象最

为深刻的是， 工行、 建行等几家大行

为了改制上市， 还一度大幅裁撤县以

下的分支行网点， 将行内资源收缩以

投向市场潜力更大的东部沿海和地市

级以上市场。 仅剩没有裁撤网点和分

流员工的农行， 则在很长一段时间内

被投资人认为运作效率不高。

然而

2010

年农行改制上市时，

该行在全国

2000

多个县市布下的庞

大基层市场网络， 却意外地成为投资

人追捧的亮点。 投资人认为， 农行完

备的网络在目前至少可以带来两样其

他银行所不具备的优势： 一是能够沉

淀大量低成本资金； 二是能带来极为

可观的中间业务收入。

农行今年上半年的业绩， 也证明

了投资人当时的眼光。 记者注意到，

作为后起之秀， 农行今年上半年过后

手续费和佣金业务收入已占到营业收

入的

20.17%

， 这一数据比

2010

年上

半年

16.55%

提升将近

5

个百分点。

由于具备渠道优势， 农行上半年在理

财产品的研发和销售方面颇为进取，

其成效自然非常可观。

值得注意的是， 由于看到县域市

场的巨大潜力， 包括国有行和股份行

在内的多数银行近年来均加大了分支

行网络的铺设和投入。 对工行、 中行

和建行而言， 是将以往的网点改造升

级， 嵌入更多的高端理财元素； 而在

诸多股份制银行来说， 每新开一个网

点就是打开一扇财富之门。

是什么因素让银行中间业务在短

短数年内迅速成长？ 是不断成长的中

国经济总量和不断膨胀的居民可支配

收入。 借用招行今年发布的 《中国私

人财富报告》 数据，

2008

年

～2010

年

资本市场产品市值的年均复合增长率

约为

55%

， 投资性不动产净值的年均

复合增长率约

40%

。 同时， 以阳光私

募、 私募股权为代表的其他类别投资

增速最快，

2008

年

～2010

年年均复合

增长率约

100%

。

因此， 在可预见的未来几年中，

由于银行的强势网络优势， 今年上半

年这样火热的手续费业务增长势头仍

会延续下去。 国内商业银行息差业务

占比从超过

90%

降到多数国际大银行

50%

的水平， 或许所用的时间会比我

们想象的短得多。

(

罗克关

)

长江证券

8

月盈利

1417

万

长江证券今日公告称， 该公司

8

月份共取

得营业收入

9480.37

万元， 共实现净利润

1417

万元。 其中， 长江证券母公司

8

月份取得营业

收入

7393.93

万元， 实现净利润

211.38

万元；

子公司长江证券承销保荐

8

月份取得营业收入

2086.44

万元， 实现净利润

1205.52

万元。

（李东亮）

可转债大跌殃及一批银行理财产品

证券时报记者 唐曜华

截至

9

月

6

日，

4

月

18

日以

来转债全价指数已下跌

17%

， 一

批银行理财产品受到殃及。 譬如，

工行一款可转债理财产品

4

月

18

日以来净值已缩水

7.1%

。

资金面紧张对可转债市的冲

击同样猛烈。

Wind

资讯数据显

示，

4

月

18

日

～9

月

6

日期间仅有

1

只可转债上涨， 其余均下跌， 跌

幅在

1.89%～24.61%

之间。 而股市

表现欠佳则令可转债的套利空间

基本消失， 这令可转债吸引力进

一步下降。

工行上述产品名称为 “稳健增

值” 可转债理财产品， 去年

9

月

20

日成立。 该产品

2011

年半年度投资

报告显示， 其持仓量最大的

3

只可转

债为中行转债、 唐钢转债、 新钢转

债。 这

3

只可转债表现并不乐观， 尤

其

6

月

30

日以来已分别下跌了

11.3%

、

3.4%

、

11.91%

。 此外， 该产

品持仓量前十之一的歌华转债

6

月

30

日以来则大跌

19%

。

即使已经步入转股期的可转债，

目前转股亦缺乏套利空间。 据

Wind

资讯数据， 截至昨日， 可转债转换

贴水率均为负值， 唐钢转债甚至达

-

152.98%

。 以昨天的数据计算， 唐钢

转债的正股价格达到每股

10.02

元时

转股才划算， 但唐钢转债的正股河北

钢铁昨日收盘价仅为

3.96

元。

在可转债持续下跌后， 一部分银

行理财产品亦抓住时机增持可转债。

中信银行稳健理财计划

2

号

2008

年

底成立以来， 投资可转债的比例通常

仅有

1%

左右， 但今年

7

月份突然投

入

12.876

亿申购可转债， 配置比例

增至

67.26%

。 其

7

月份选择投资的

可转债为当月发行的

3

只产品， 分别

是中海转债、 深机转债、 巨轮转

2

。

不过截至昨日， 除了巨轮转

2

的价格

在面值之上外， 中海转债、 深机转债

的价格分别跌至

91.6

元、

94.43

元，

均已跌破面值。

不过随着近期可转债市价连番

下跌后， 一些可转债投资价值显

现。

Wind

资讯数据显示， 昨日石化

转债、 川投转债等可转债的纯债到

期收益率均达到

4%

以上。 昨日若购

买并持有到期可获得相当于

4%

以上

的年化收益率， 若期间正股价格上

涨， 还可选择转股赚正股股价上涨的

收益。

我曜理财

Tang Yaohua蒺s Column

IC/

供图

银监会：村镇银行子银行

相关事宜尚在研究

证券时报记者 贾壮

针对部分媒体报道 “银监会就 《村镇银行

子银行管理暂行办法》 向商业银行征求意见”，

银监会有关部门负责人昨日表示， 银监会正积

极稳妥推进村镇银行培育工作， 相关事宜尚在

研究之中， 条件成熟后会正式向社会公布。

据媒体报道， 设立村镇银行子银行的门槛

包括： 注册资本不低于

20

亿元， 主发起人持

股比例不低于

51%

； 主发起人最近

1

年末总

资产不少于

1000

亿元人民币或等值外币； 主

要审慎监管指标符合监管要求， 监管评级连续

3

年达到二级以上。

同时， 银行要有明确的农村金融市场发展

战略规划， 有足够的合格人才储备， 有充分的

并表管理能力及信息科技建设管理能力， 已经

探索出可行有效的农村金融商业模式， 具有到

中西部地区发展的内在意愿和具体计划。

办法还规定， 村镇银行子银行可发行金融

债券、 吸收同业存款来筹措资金， 可代理村镇

银行设立统一的电子银行渠道， 集中加入银联

网络， 统一申请并管理银行卡品牌。

中信保上海分公司短期出口

信用险业务突破

100

亿美元

中国出口信用保险上海分公司昨日向记者

表示， 今年以来中信保上海分公司短期出口信

用保险承保规模首次突破了百亿美元大关。

截至

9

月

8

日， 中信保上海分公司今年短

期出口信用保险业务支持上海市出口总额达到

100.18

亿美元， 同比增长

58%

； 短期出口险

的一般贸易渗透率达到

20%

， 同比增加

3.7

个

百分点； 服务企业数增加到

651

家， 同比增长

30%

。

前

8

个月， 中国信保上海分公司累计支持

143

家企业获得银行融资

73

亿元， 同比增长

40%

。 其中， 支持上海市软件外包企业获得出

口融资

0.98

亿元人民币。 （孙玉）

上海鼓励银行业机构

在四个方面新突破

上海银监局局长廖岷日前在参加上海市政

府专题新闻发布会时表示， 该局通过具体监管

要求， 明确差异化监管政策， 鼓励银行业机构

能在 “网点走出去、 客户层级沉下去、 客户结

构升上去、 社区园区金融服务进得去” 四个方

面有新的突破。

廖岷表示， 小企业专营机构向分支机构和

基层营业网点延伸， 向远郊区县和大的集镇、

商贸市场延伸， 构建从总行到分支行， 从城市

到乡镇的多层次小企业金融服务专营机构体

系， 使专营机构贴近社区、 贴近市场、 贴近客

户， 切实发挥专营作用。 符合条件的分支机构

应加速转型， 改建或新设部分分支机构作为专

门从事小企业金融服务的专业分支行或特色分

支行。

上海银监局还将重点放在单户授信总额

５００

万元以下小微企业的金融服务， 专门提出

上海银行业整体单户授信总额

５００

万元以下小

微企业贷款增幅不低于全部贷款增幅的要求，

并对有关银行进行考核， 此外还对专营小微企

业的银行业金融机构提出了两个

８０％

的要求，

即要求单户授信

５００

万元以下贷款余额占比不

低于

８０％

， 户数占比不低于

８０％

。

（据新华社电）


