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中金所认真学习全国

证券期货监管工作会议精神

昨日， 中金所召开全体员工大会， 认真传

达学习全国金融工作会议、 全国证券期货监管

工作会议和全国证券期货监管系统纪检监察工

作会议精神， 总结回顾股指期货上市以来取得

的成绩与不足， 明确交易所

2012

年的工作总

基调， 即夯实基础、 改革创新、 稳中求进、 服

务大局。

据悉， 为贯彻落实好监管工作会议精神，

中金所从八个方面提出了具体要求： 一是要根

据市场发展不断完善业务规则体系， 积极引导

机构有序入市， 不断满足市场套保、 套利需

求， 深化产品的功能发挥。 二是要积极开展其

他金融期货产品的研究与开发， 审慎、 稳妥地

推进各项筹备工作， 努力实现新突破。 三是要

深入认真地研究金融期货市场的系统性风险，

努力实现交易所稳中求进的全面发展。 四是

要高度重视技术系统的稳定和安全， 确保技

术和业务的无缝对接， 确保技术满足市场发

展和监管工作的需要。 五是要不断深化和完

善投资者教育工作， 加强组织体系建设， 搭

建良好的投资者交流平台。 六是要加强交易

所人才队伍建设， 建立交易所长远发展的人

才战略， 不断完善人才结构， 建立人才成长

的长效机制。 七是要结合交易所 “新机构、

新人员” 的特点， 长期不懈地抓好廉政教育

和员工思想意识教育， 坚决贯彻执行监管干

部廉洁自律八项规定， 加强廉政风险防控机

制建设和纪律作风建设。 八是要继承与弘扬

创业精神， 打造具有中金所特色的企业文化，

切实履行好交易所的社会责任。 （游石）

12

家非上市券商去年营收集体负增长

其中，

5

家券商净资本消耗严重，负增长

5%

至

24%

证券时报记者 黄兆隆

12

家非上市券商

2011

年营收

均为负增长！ 截至昨日公布的这一

组非上市券商最新数据， 似乎让部

分券商沦落到 “谁比谁更惨淡” 的

境遇。

12

家非上市券商中， 以万

联证券、 新时代、 财富证券为代表

的小券商更是业绩惨淡， 其同比负

增长超过

50%

， 一年的营收竟不如

2010

年半年收入， 令人不免叹息。

过度依赖经纪业务

根据已公布数据的年报显示，

万联证券营收为

3.42

亿元， 同比

负增长达

71.12%

， 是上述券商中

最为惨淡的一家， 紧随其后的是新

时代证券， 营收仅为

5.78

亿元，

同比负增长

60.44%

； 财富证券营

收 为

3.58

亿 元 ， 同 比 负 增 长

58.61%

； 财通证券营收为

7.79

亿

元， 同比负增长

55.27%

。

拖累业绩的最主要原因在于上

述券商过度依赖于手续费及佣金净

收入， 而受去年行情影响， 该部分

业务收入大幅萎缩。

以万联证券为例， 该公司去年

手续费及佣金净收入为

3.23

亿元，

占总收入比例高达

94.22%

， 其代

理买卖证券业务净收入为

2.78

亿

元， 证券承销业务收入为

1335.5

万元 ， 资产管理业务净收入为

531.39

万元。

显然， 过度依赖交易通道成为

上述券商业绩提高的最大掣肘。

值得注意的是， 大券商也难以

幸免。 其中， 中银国际证券出现了

营收大幅下滑的情况， 其去年营收

为

13.78

亿元， 同比负增长

42.22%

。

避免过度依赖通道收入， 优化

收入结构已成为部分券商的努力方

向， 并在去年取得了较为不错的收

益。 以第一创业证券为例， 该公司

代理买卖证券业务净收入为

1.65

亿元， 但其证券承销业务净收入为

4.24

亿元， 远超前者， 而中银国际

证券投行业也取得了较好成绩， 该

项业务净收入为

3.86

亿元， 超过

代理买卖证券业务净收入的

60%

。

与其类似的还有国信证券， 该

公司投行业务去年净收入

16.89

亿

元， 成为唯一一家投行业务收入破

10

亿元的券商。

自营存隐忧

较为惨淡的是部分券商去年投

资收益也出现负收益， 其中， 国信

证券去年该项业务亏损

2322.18

万

元， 万联证券亏损

1601.02

万元，

中航证券亏损达

553.28

万元。

在公允价值变动净收益项目

中， 财通证券已经浮亏

2.31

亿元，

华西证券浮亏

1.29

亿元， 万联证

券浮亏

8699.89

万元， 浙商证券浮

亏

5670.7

万元， 新时代证券浮亏

4421.05

万元， 中银国际证券浮亏

3155.3

万元。

净资本消耗严重

这边没赚到钱， 那厢还亏了本

钱， 已成为现今不少券商的真实写

照。

5

家券商去年净资本消耗严

重， 负增长

5%

至

24%

。

根据年报显示， 国信证券去年

净资本为

117.15

亿元， 同比负增长

6.21%

。 “国信的上市冲动已经很明

显了， 若再不补充资本金， 在未来券

商转型资本中介业务的道路上肯定会

被甩开。 目前的领先地位将会被超

越。” 某位列新财富非银行金融组评

选前五的证券业分析师表示。

这还并不是最明显的， 财富证

券去年净资本为

15.78

亿元， 负增长

达

24.48%

。 此外， 中航证券、 世纪

证券等券商均出现

10%

以内的净资

本负增长。

109

家券商去年净利润

394

亿 缩水近半

证券时报记者 于扬 伍泽琳

据中国证券业协会对证券公

司

2011

年经营数据的初步统计显

示，

109

家证券公司去年累计实

现净利润

393.77

亿元 ， 与

2010

年

775.57

亿元的成绩相比， 缩水

49%

。 而与

2010

年全体证券公司

100%

盈利的盛况相比， 去年

90

家公司实现盈利， 占证券公司总

数的

83%

。

八成券商盈利

证券公司未经审计财务报表

显示，

109

家证券公司全年实现营

业收入

1359.50

亿元， 比

2010

年

下滑近

29%

。 各主营业务收入分

别为： 代理买卖证券业务净收入

688.87

亿元， 证券承销与保荐及

财务顾问业务净收入

241.38

亿元，

受托客户资产管理业务净收入

21.13

亿元， 证券投资收益 （含公

允价值变动）

49.77

亿元。 全年累计

实现净利润

393.77

亿元，

90

家公司

实现盈利， 占证券公司总数的

83%

。

与

2010

年证券业协会公布的券

商经营数据相比不难发现，

2011

年

109

家券商的净利润与

2010

年相比

下降了近五成。 具体而言， 去年券

商的代理买卖证券业务净收入同比

下降了

36.5%

； 证券承销与保荐及

财务顾问业务净收入同比下降

11.4%

； 受托客户资产管理业务净收

入同比下降

3.2%

； 证券投资收益更

是大幅下降

76%

。

据统计， 截至

2011

年

12

月

31

日，

109

家证券公司总资产为

1.57

万亿元， 净资产为

6302.55

亿元， 净

资本为

4634.02

亿元， 受托管理资金

本金总额为

2818.68

亿元。

平均佣金率

0.635‰

中国证券业协会最新公布的

2011

年证券公司经营数据显示， 去

年全年券商共实现代理买卖证券业务

净收入

688.87

亿元， 据

Wind

数据统

计显示，

2011

年沪深两市的总成交

额为

418774.85

亿元， 在不计入其他

因素的前提下， 从这两项数据可粗略

估算出券商行业目前的平均佣金费率

为

0.635‰

。 与

2011

年中国证券业协

会公布的中期数据相比， 券商的行业

平均佣金费率下降了

24%

。 与

2010

年行业平均水平相比， 下降幅度则达

到

51%

。

渣打：

2012

年应把握

市场波动追逐现金收益

证券时报记者 黄兆隆

渣打银行日前举办了 “展望

2012

财富管

理的未来” 交流会， 该行投资建议部副总裁冯

博就今年的投资策略指出， 在

2012

年经济增

长放缓背景下， 投资者更应该把握市场波动，

抵御通胀压力， 追逐现金收益。

基本面来看， 经济会放缓已成为业内共

识。 渣打经济学家预测， 中国

2012

年

GDP

增

速会下降至

8.1%

。 美国增速也将有微小下滑，

欧洲方面或将负增长。

鉴于宏观经济和政策前景面临的重大不明

朗因素， 冯博认为应该采用以下三个策略实施

2012

年的投资， 即把握市场波动、 抵御通胀

压力、 追逐现金收益。

他预期

2012

年金融市场将持续反复波

动。 宏观经济环境仍然高度不稳定， 金融

市场将受政策决定所主导。 因此， 建议将

比重主要配置在波动较小的资产类， 或与

股市相关度很低的低波幅投资组合。 在投

资股市方面， 维持超配防御性较强股票的

看法。

在应对通胀压力上， 其预期各国会采取不

一致的强力政策制止通缩的出现， 意味着大幅

通胀的风险将高于持续通缩。

券商集合理财

仓位优势难落实处

证券时报记者 曹攀峰

在当今的机构理财市场中， 公

募基金做资产配置， 追求相对收

益； 私募基金追求绝对收益， 以业

绩报酬创造收入； 而 “起大早， 赶

晚集” 的券商资管并未形成鲜明的

投资风格， 通常以 “比公募收益

高， 比私募更安全” 来自我定位。

灵活配置仓位是券商资管做此定位

的重要原因。 然而， 如何有效运用

这一优势， 似乎仍需券商资管投资

经理们研究和思考。 因为， 在

2011

年低迷的股市行情下， 多数

券商集合理财产品未能抵挡住操作

诱惑， 截至第三季度， 部分产品的

股票仓位甚至仍高达九成， 仓位优

势并未得到发挥。

根据

Wind

数据统计， 在

2011

年连续下跌的市场行情中， 券商混

合型和股票型理财产品去年前三季

度平均仓位依然高达

52%

， 与公

募基金要求的最低六成仓位相差无

几。 去年三季报显示， 有

19

只产

品持有股票仓位高达八成以上。 兴

业证券玉麒麟

1

号、 玉麒麟

2

号和

金麒麟

2

号等

3

只产品的股票仓位

均在九成以上， 在去年的行情中，

高仓位往往意味着高亏损， 兴业证

券 上 述

3

只 产 品 平 均 亏 损 达

15.9%

； 东方证券资产管理公司旗

下的东方红

2

号、 东方红

4

号等

7

只产品的股票仓位均在八成以上，

其中东方红

2

号亏损达

20%

。

行情低迷， 不投资似乎成了最

好的投资。 根据

Wind

数据， 国泰

君安君享量化等数只混合型产品去

年表现颇为不俗， 君享量化

2011

年

的投资收益达

3.54%

， 该产品的资产

管理报告显示， 国泰君安君享量化

的股票仓位自成立来， 就处于四成

以下。 中信证券取得正收益的

2

只

股票型产品中信红利价值和中信卓

越成长的仓位也非常低。

证券时报记者与多位券商资管

投资经理沟通， 他们均表示， 从机

制上讲， 券商集合理财确实有仓位

灵活的优势， 而公募基金想减仓却

要受到仓位的限制。 但在

2011

年

“温水煮青蛙” 的行情里， 券商资管

投资经理却很难做到及时减仓。

申银万国资管部总经理单蔚良

认为，

2011

年几乎所有投资经理都

不觉得市场会连续下探， 每次市场

下探的时候， 券商投资经理担心市

场触底反弹， 大都不愿减仓， 也因

此券商仓位一直维持在较高位置。

从去年季度平均数据看， 券商股票

型和混合型产品的平均仓位处于缓

慢下降状态， 股票平均仓位由一季

度的

61.34%

， 降为二季度的

51.8%

，

而到三季度则为

45.8%

。 事实上， 如

果考虑到此后成立的产品股票仓位

普遍不高的因素， 此数据下降的速

度更是微乎其微的。

事实上， 对于理财机构而言，

空仓操作真的很纠结。 一方面如果

减仓或空仓后， 市场下跌固然皆大

欢喜； 若出现上涨， 投资经理会被

视为不作为， 选择减仓甚至空仓是

个很难做的决定。 因此， 对于中国

年轻的资产管理行业而言， 根据行

情的变化， 学会空仓仍是必修课，

券商投资经理们仍需苦练投资内功。

去年四季度以来

券商打新资金降九成

证券时报记者 伍泽琳

和部分基金高调宣布暂停打新

不同， 证券公司悄然用行动远离了

打新。 数据显示， 券商打新动用的

资金已经从去年三季度的

457

亿元

降到了四季度以来的

18

亿元， 降

幅高达九成。

与此同时， 截至昨日收盘， 上

述券商锁定的股票浮动亏损金额合

计约为

2.78

亿元。

三券商打新阔绰

据

Wind

数据统计， 截至

1

月

16

日， 去年四季度以来共有

56

只

新股上市， 截至最新收盘，

44

只

新股跌破了发行价， 新股破发率高

达

78.5%

。

与此同时， 共

41

家券商累计动

用了

18

亿元参与打新。 具体看来，

排名前三的分别为中原证券、 西南

证券和渤海证券， 累计动用打新资

金分别为

2.85

亿元、

2.1

亿元和

1.96

亿元。 去年四季度以来， 累计动用

打新资金在

1000

万元以下的券商有

14

家， 其中国海证券和银泰证券的

打新资金均仅为

41.15

万元。

在新股获配方面， 渤海证券、

东北证券分别以新股获配

13

次、

6

次名列前茅。 而中原证券、 国泰君

安、 中天证券和湘财证券均获得

5

次新股配售。

券商浮亏近

3

亿

据

Wind

数据统计， 截至

1

月

16

日， 去年四季度以来参与打新的

券商中， 仅山西证券、 华泰证券、 齐

鲁证券和宏源证券目前实现了盈利。

上述

4

家券商目前浮盈合计为

425.69

万元。 其余券商则受累于新股上市后

的表现， 合计浮亏约为

2.78

亿元。

数据显示， 山西证券目前成为

打新最大赢家。 去年四季度至今该

券商累计动用了

1508

万元资金打

新， 累计浮盈

232.58

万元。 华泰证

券则实现浮盈

83.15

万元， 位居第

二， 去年四季度至今该券商累计动

用了

1249

万元资金打新。 而齐鲁

证券和宏源证券则分别浮盈

67.62

万元和

42.34

万元， 累计动用资金

1260

万元和

1.56

亿元参与打新。

然而在一浪高过一浪的新股破发

潮中， 打新浮亏券商亦不在少数。 据

Wind

数据统计显示， 去年四季度至

今打新浮亏达到

2000

万元以上的券

商共有

5

家。 其中， 中原证券参与的

打新个股无一例外全部破发， 受累于

此， 该券商累计浮亏达到

3970

万元。

值得注意的是， 越来越多的券

商开始避开打新的雷区， 统计显示，

截至

1

月

16

日， 今年以来共有

7

只

新股上市， 仅

8

家券商作为机构投

资者累计动用

1.1

亿元资金打新。 而

去年同期，

16

只新股的上市发行，

却吸引了

42

家券商累计动用

89

亿

元资金参与打新。

王洪章获核准任建行董事长

建设银行今日公告称， 该行股东大会已

通过了选举王洪章担任该行执行董事的议

案。 同日， 该行董事会召开会议， 选举王洪

章担任董事长。 银监会现已核准王洪章的任

职资格。 （黄兆隆）

安信信托重大事项未获通过

安信信托今日公告称， 经证监

会并购重组委员会审核， 该公司重

大资产出售及发行股份购买资产事

宜的申请未获通过。 因有重要事项待

公告， 公司股票继续停牌。

（黄兆隆）

两券商公布业绩快报

海通证券今日发布业绩快报， 该公司去年

实现净利

31.61

亿元， 同比负增长

14.25%

， 每

股净收益

0.38

元， 同比减少

15.56%

。

东吴证券也发布了去年业绩快报， 净利为

2.31

亿元， 比上年同期减少

59.9%

， 每股收益

为

0.15

元， 比上年同期减少

59.9%

。

海通证券去年营业收入为

92.97

亿元，

同比减少

4.81%

， 低于行业平均降幅； 实现

营业利润为

42.6

亿元， 同比减少

11.85%

；

利润总额为

43.88

亿元， 同比减少

12.06%

；

净 资 产 为

449.73

亿 元 ， 比 上 年 略 增 长

1.14%

； 净资本

312.59

亿元， 与上年末相比

降幅为

3.70％

。

东吴证券去年营收为

12.97

亿元， 同比减

少

28.23%

； 实现营业利润

3.06

亿元， 比上年

减少

59.85%

； 利润总额为

3.19

亿元， 比上年

减少

57.56%

； 净资产为

73.89

亿元， 比上年

增长

76.49%

。

(

黄兆隆

)

蒋超良任职农行董事长获批

农业银行今日公告称， 银监会已核准蒋超

良担任农业银行董事长。 资料显示， 蒋超良今

年

54

岁， 西南财经大学经济学硕士， 高级经

济师。 曾任农业银行综合计划部主任、 中国人

民银行行长助理兼办公厅主任、 国家开发银行

行长等职。 （黄兆隆）
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