
A７

2012

年

4

月

19

日 星期四

主编

：

程林 编辑

：

李桂芳 电话

：

0755-83554006

Institution

机构

９

家上市券商首季净利

合计

1７.６9

亿

目前， 包括长江证券、 东北证券、 山西证

券、 西南证券等

９

家上市券商陆续发布了

2012

年一季度财务信息， 上述

９

家上市券商

今年一季度合计实现净利润为

1７.６9

亿元。

其中， 长江证券于今日公布一季度报告，

报告显示， 长江证券今年一季度实现净利润

1.79

亿元， 同比下滑

46.24%

， 实现每股收益

0.08

元。 除投行业务外， 经纪业务收入和自营

业务收入均同比有所下滑。

具体而言， 今年一季度长江证券实现手续

费及佣金净收入

3.07

亿元， 同比下滑

29.7%

。

其中代理买卖证券业务净收入

2.68

亿元， 同

比下滑

32.2%

； 证券承销业务净收入

0.195

亿

元， 同比增长

16.1%

； 受托客户资产管理业务

净收入

0.161

亿元， 同比下滑

3%

。

自营业务方面， 今年一季度长江证券实现

投资收益

1.26

亿元， 同比增长

17.8%

； 实现公

允价值变动收益

0.67

亿元， 同比下滑

50%

。

从此前公布首季业务快报的

8

家上市券商

来看， 虽均实现了盈利， 但大部分券商的业绩

出现了同比下滑。 具体来看， 除新上市的国海

证券缺乏历史可比数据外，

7

家上市券商中，

仅山西证券首季净利润同比增长

54.79%

， 达

5365

万元。 而东北证券、 长江证券、 西南证

券今年一季度的净利润同比下滑幅度较大， 降

幅分别为

53.35%

、

46.24%

和

46.2%

。 此外，

国元证券今年首季的净利也出现了

38.85%

的

下降， 宏源证券今年首季净利也同比缩水

18.44%

， 广发证券净利则同比微降

2.13%

。

多数上市券商在一季度业绩快报中表

示， 受一季度证券市场交易量同比下降影

响， 导致券商经纪业务收入有所减少。 而受

累于证券市场的震荡行情， 自营业务收入也

同比减少。

(

伍泽琳 唐曜华

)

固定收益类产品受追捧

房地产信托发行加快 固定收益类产品回暖

证券时报记者 张宁

以房地产信托为代表的高收益

产品在

3

月份的发行节奏明显加

快， 固定收益信托产品发行市场亦

整体回暖。 其中， 房地产类信托产

品的

3

月平均募资金额达

2.46

亿

元， 远高于前两月月均不足

1

亿元

的募资规模， 该类产品的预期收益

率亦高于去年同期水平。

地产信托再举高收益大旗

据最新数据统计，

3

月共有

38

家信托公司总计成立

190

只固定收

益信托产品， 相对二月环比增幅为

47.29%

。 纳入统计的产品总规模

为

254.29

亿 元 ， 环 比 增 加

94.07%

， 平均规模为

1.77

亿元，

较前几月呈现放大之势。

其中， 房地产信托在沉寂数月

后， 再度成为发行市场的明星品

种。 在

3

月的固定收益信托产品

中， 募集资金投向最大的行业为房

地产行业， 而单只产品募集资金规

模最大的也为房地产类， 平均募资

金额为

2.46

亿元， 远高于前两月

月均不足

1

亿元的募资规模。

此外，

3

月新发的房地产信托

产品均具有大信托平台、 大品牌房

地产企业的特征。 如平安信托发行

的佳园

32

号， 募集规模达

10

亿元。

对此， 展恒理财研究员吕训孜

认为： “在政策严格监管之下， 房

地产市场的资金面仍非常紧张。 如

果下半年房地产销售市场没有起色

的话， 预计地产信托产品的收益率

还会继续走高。 事实上， 根据展恒

理财的调查， 目前市场上的投资者

对

1.5

年期以上的房地产信托要求

的收益率已经高于

9.5%

， 远高于

去年同期水平。”

据

Wind

数据统计显示， 已公

布

2011

年年报的

49

家上市房地产

公司， 负债总额达

5789

亿元， 同

比提高

40%

， 负债率也明显上升，

平均负债率超过

70%

， 创出

10

年

来最高。 平均每股经营现金流量

为

-0.27

元，

27

家公司呈经营现金

净流出， 其中保利地产、 招商地

产、 金地集团， 每股经营现金流

为

-1.12

元、

-1.6

元、

-0.81

元。

债券成证券信托新宠

而在证券信托领域， 债券类产

品也开始冲击传统的股票类产品的

市场。 据私募排排网统计，

3

月份

阳光私募发行总量为

46

只。 其中，

债券类产品发行数量达

10

只， 占

发行总量的

21.74%

， 成为创新型

私募产品新宠。 截至

2012

年

3

月

31

日， 累计发行的债券类私募产

品数量超过

80

只。

融智投资研究中心总监助理

陈琴表示， 从去年底开始， 以债

券为主要投资标的的阳光私募产

品从去年底开始走俏市场。 短期

看， 债券类私募可能整体投资实

力不如券商、 公募和银行， 但债

券类私募无需遵循严格的债券型

基金的定义， 投资范围更广， 投

资方式将会更加灵活， 可满足不

同投资者的需求。

券商理财产品发行遇冷 亟待全产品线布局

证券时报记者 曹攀峰

2012

年券商集合理财产品正遭

遇业绩翻红但产品难发的困局。 受

大盘反弹的推动， 截至昨日， 该类

产品最高收益已达

18.7%

。 然而，

受制于多重因素， 券商理财产品的

发行却颇为惨淡， 一季度成立的

16

只产品仅募资

67

亿元， 仅为去

年同期募资规模的三分之一。 受访

的券商资管负责人表示， 各家券商

资管部门均在探索设计和管理固定

收益类产品， 打造从低风险到高风

险的全产品线。

业绩翻红但产品难发

今年来， 大盘在震荡中向上攀

升， 券商理财产品的业绩也逐步走

出亏损的阴霾， 多数产品业绩翻

红。 根据

Wind

数据统计， 截至

4

月

16

日，

220

只产品取得了正收

益， 占比高达

84.6%

。 相较于去年

权益类产品几乎全军覆没的惨状，

今年来， 券商资管权益类产品打了

个翻身仗， 截至

4

月

16

日， 权益

类产品业绩前三甲中银国际中国红

1

号、 兴业证券玉麒麟

2

号和兴业

证券玉麒麟

1

号的收益分别达

18.7%

、

16%

和

14.9%

。

尽管业绩全面翻红， 券商理财

产品的发行却遭遇滑铁卢。 根据

Wind

数据统计， 今年一季度共有

16

只产品宣布成立， 共筹集资金

66.9

亿元， 平均单只产品募资

4.4

亿元， 混合型产品长城

2

号募资最

多， 也仅为

9.14

亿元。 而去年同期

成立的

20

只产品则募集了

197.2

亿

元的资金， 平均单只产品募资

9.9

亿

元。 相比之下可见今年券商理财产品

发行的艰难。 今年成立的海通海蓝量

化增强、 国泰君安君享成长、 国信金

理财中性量化

3

只产品的成立规模分

别仅为

1.78

亿元、

1.55

亿元和

1.31

亿元。 按照规定， 券商理财产品资产

净值规模不得低于

1

亿元， 这就意味

着， 上述

4

只产品均是擦着产品终止

底线而成立。

固收类产品将大量增加

事实上， 除了券商理财产品外，

公募基金一季度的发行也颇为艰难。

根据

Wind

数据统计， 今年一季度公

募基金发行数量同比增加了

13

只， 但

规模仅为

319.4

亿份， 同比降低近半。

申银万国资产管理总经理单蔚良

认为， 两大原因制约了理财产品的发

行。 一是一季度银行存款缺口较大，

作为理财产品发行主渠道的银行， 把

大量的精力放在了吸纳存款业务上，

无暇顾及公募基金以及券商资管等理

财产品； 二是去年公募基金以及券商

理财权益类产品整体陷入亏损境地，

客户以及银行客户经理均对权益类产

品的销售有抵触情绪。

从历史来看， 主攻权益类产品，

一直是券商资管的产品发展策略。 据

Wind

数据统计， 现存的

260

只券商

集合理财产品中， 混合型、 股票型、

基金中的基金 （

FOF

） 型、 合格境内

机构投资者 （

QDII

） 等权益类产品的

数量高达

218

只， 占比达

83.8%

， 而

债券型、 货币型等固收类产品仅有

42

只， 占比仅为

16.2%

。

去年行情的冲击， 令不少券商不

得不调整发展策略， 开始发展从低风

险到高风险的系列产品线。 根据

Wind

数据统计， 今年一季度发行

16

只券

商资管产品中， 固收类产品占

6

只。

华东某券商资管负责人认为， 目前

整个市场将处于涨跌互现的震荡行情，

靠权益类产品赚大钱的可能性已不大。

对于以提取业绩报酬为主要收入来源的

券商资管而言， 及时布局理理财产品全

产品线， 既是适应经济发展的需要， 也

是券商资管得以生存所需。

一季度银行

青睐结构性理财产品

证券时报记者 唐曜华

去年以来股市的持续下跌以

及今年一季度的震荡行情， 使得

银行和投资者今年一季度对直接

投资股票的理财产品均保持谨慎

态度， 银行普遍青睐发行结构性

理财产品， 间接分享资本市场投

资收益。 除了比股票投资类理财

产品更为稳健外， 结构性理财产

品可直接带来存款是银行热衷发

行此类产品的重要原因。

固定收益类产品占优

一季度股市的大幅波动让银

行股票类理财产品收益率跑输固

定收益率理财产品。

据中信银行所披露的数据显

示， 中信理财之蓝筹计划

3

号今

年

3

月

30

日净值为

1.1031

元，

仅较去年

12

月

30

日的净值增长

了

1.06%

， 折算成年化收益率仅

为

4.24%

。

招商银行一款股票投资类理

财产品同样收益不佳， 招商银行

“金葵花” 增强基金优选系列之

金选双赢

2011

年

12

月

28

日的净

值为

0.5914

元， 今年

3

月

28

日

的净值为

0.5976

元， 一季度净值

仅增长了

1.05%

， 折算成年化收益

率为

4.2%

。

而今年一季度固定收益类理财产

品收益虽然有所下行， 但却高于上述

理财产品。 今年

1

月份，

47

家银行

发行的

621

款人民币债券类产品的平

均预期收益率为

5.1%

， 今年

2

月份

45

家银行发行的

724

款人民币债券

类产品平均预期收益率为

4.86%

。

股票类理财产品收益率表现欠

佳， 加之股市前景不明朗， 使得一

季度银行青睐发行更为稳健的结构

性理财产品， 间接分享资本市场的

投资收益。

银行热衷结构性理财产品

“今年一季度， 我们基本上不怎

么销售股票投资类理财产品， 将销售

重点放在结构性理财产品以及开放式

理财产品， 尤其是结构性理财产品。”

深圳某股份制银行财富管理中心负责

人告诉证券时报记者。

今年以来银行保本类理财产品的

发行数量占比持续上升。 “我们观察

到， 今年以来保本类理财产品发行数

量在新发行理财产品中的占比持续上

升， 去年四季度占比为

35%

， 今年

1

、

2

月已上升至

38%

和

41%

。” 中金

公司近期发布的报告称。

“银行发行结构性理财产品的主

要目的在于获得更多存款。” 上述股

份制银行人士称。 据了解， 银行结构

性理财产品通常先进行一笔存款， 再

使用存款利息收益进行投资， 以此达

到保本的目的。 因此对于发行此类产

品的银行来说， 发行结构性理财产品

所募集的资金将给银行带来一笔稳定

的存款。

“从前两月银行新增存款中也

可以看到， 个人结构性存款的占比

均有不同程度上升。” 中金公司上述

报告称。

光大银行去年净利增逾四成

零售银行利润贡献度提高

据光大银行今日公布的

2011

年度业绩报

告， 该行去年实现净利达

180.85

亿元， 比上

年增长

41.36%

，

2011

年度拟向全体股东每

10

股派发现金股息

1.33

元 （税前）。 光大银行在

报告中指出，

2012

年仍需高度关注地方政府

融资平台偿债风险。

去年光大银行集团实现净利息收入

394.4

亿元， 同比增

29.64%

。 手续费及佣金

净收入同比增

48.08%

， 在营业收入中占比相

比上一年提高

1.89

个百分点至

15.14%

。 其

中银行卡服务手续费收入增速最快， 同比增

幅达

83%

。 光大银行称， 主要是信用卡业务

收入增长推动。

去年光大银行不良贷款继续双降。 截至

2011

年末， 光大银行集团不良贷款额为

57.34

亿元， 比上年末减少

0.97

亿元； 不良贷款率

为

0.64%

， 比上年末下降

0.11

个百分点； 信贷

拨备覆盖率为

367%

， 比上年末提高

53.62

个

百分点。

就业务条线而言， 去年光大银行零售银行

业务利润贡献度明显提高。 据光大银行年报，

光大银行利润总额中零售银行业务的占比由

2010

年的

10.5%

提高至

2011

年的

21.4%

， 大

幅提高了

10.9

个百分点。 （唐曜华）

中国太保

首季保费收入

493

亿

据中国太保今日公布的保费收入公告， 中

国太保子公司中国太平洋人寿保险股份有限公

司、 中国太平洋财产保险股份有限公司于

2012

年

1

月

1

日至

2012

年

3

月

31

日期间根

据 《保险合同相关会计处理规定》 要求的累计

原保险业务收入分别为人民币

321

亿元、

172

亿元， 合计

493

亿元。 （唐曜华）

官兵

/

漫画

当下震荡的股市行

情

，

令投资者的口味也随

之变化

，

固定收益类产品

颇受投资者青睐

。

无论是

对于银行

、

信托

，

还是对

于券商的理财产品

，

叫座

的均为这类产品

。

这里真

是弱市的避风港吗

？

最热

点又在哪里

？

投资者教育工作历来受到世界各

国证券管理机构高度重视， 近年来

,

我国证券市场管理层也一直致力于加

强投资者教育的工作， 目的是不断提

高投资者的整体素质， 倡导投资者理

性投资。 但目前尚有不足之处， 中国

证券市场投资者的整体素质依然不

高， 市场充斥着盲目炒新、 狂热炒

小、 博傻炒差， 盲目跟风、 频繁交易

等非理性投资情绪。 究其原因， 我们

认为与中国证券市场发展历史、 证券

市场结构、 投资品种结构、 投资者结

构有一定关系。

首先， 中国证券市场至今仅有

20

余年历史， 市场各个层次的参与者需

要有一个不断学习、 不断提高的过程。

其次， 我国的证券市场结构还不

够健全， 还处在构建多层次证券市场

的进程中。 虽然已经初步建成了上

海、 深圳主板和中小板、 创业板， 新

三板也在紧锣密鼓准备中， 但是相关

的配套制度尤其是退市制度尚不健

全， 这就给盲目炒差等非理性投资行

为提供了沃土， 导致投资者不能理性

对待投资。

再次， 中国市场的投资品种结构

也和成熟市场有很大不同。 中国的证

券市场投资品现状是低风险的债券供

给偏小， 交易不活跃， 普通投资者也

不熟悉， 而风险更高的股票供应庞大、

交易量大、 周转率高， 完全占据了投

资品的主流地位。 这样的结构注定了

投资者面临较大的风险， 所以需要接

受风险教育。

由于中国证券市场发展历史较短，

证券市场结构、 投资品种结构及投资

者结构的特殊性， 使得我国的投资者

教育工作重要、 紧迫。 切实有效的投

资者教育工作需要证券市场参与各方

各负其责、 通力合作， 才能使投教工

作确实起到教育引导投资者学会了解

市场， 从而理性投资的作用。

从监管层面讲， 证监会及派出机

构、 证券业协会、 交易所要负起一线

监管的责任， 严厉打击各种扰乱证券

市场秩序、 破坏交易规则、 内幕交易

及操纵市场的违规违纪违法行为， 并

且将各种典型案例公之于众， 劝告投

资者避免陷入投机骗局导致亏损， 同

时要完善市场相关制度建设， 比如上

市公司强制分红、 劣质公司退市制度

等， 让优质公司能够为投资者带来长

期投资回报， 让劣质公司尽早退市，

避免误导投资者。

证券公司是投资者教育工作的

主要环节， 起到承上启下的关键作

用。 应该充分认识到客户乃生存之

本 ， 投资者教育工作比业务拓展 、

业务创新更为重要， 应该将投资者

教育工作制度化、 日常化， 而且具

备可操作性， 避免投教工作走过场

和形式化， 各证券公司一定要提升

从业人员素质和客户服务意识， 一

定要把适当性管理制度全面贯彻到

证券业务的各个环节， 通过客服中

心、 呼叫中心、 视频培训、 现场培

训等环节做好总部的投资者教育工

作， 同时把投资者教育工作考核与

各部门、 营业部考核挂钩， 充分体

现投资者教育工作的重要性。

证券公司营业部是投资者教育工

作的桥头堡和根据地。 作为直接面对

投资者、 为投资者提供投资服务的营

业部， 要从投资者开发、 开户、 交

易、 客户咨询、 客户服务各个环节严

格规范， 把适当性管理制度切实贯彻

到客户服务的各个环节， 办好投资者

教育园地， 通过多种形式促进投资者

教育工作， 引导投资者远离投机， 理

性投资。

作为投资者， 尤其是中小投资者，

应当加强证券业务学习， 熟悉所投资

产品的收益风险特征， 不从事不熟悉

产品和不能承受相应风险的产品的投

资， 以价值投资为核心， 不盲目轻信

暴富神话， 不盲从各种媒体、 专家所

推荐的股票。

“首先， 要把那些最没有股市风险

承受能力的人群劝离出去， 其次， 对

于大多数投资者来说， 最好的投资准

则就是遵循常识： 买绩优大盘股； 不

要把鸡蛋放在一个篮子里， 尽量多买

几只股； 买入价格不能太高。 最后，

只有那些有专业知识且有能力承受较

大风险的投资者， 才适合去挑选那些

大家不太熟悉、 业绩不太稳定、 前景

很不明确的公司， 就是说这是一个小

众市场。” 这是证监会主席郭树清关于

推行适当性管理制度的一段讲话， 一

语中的， 直击要害。 以此作为结束语，

希望能够引起大家思考。
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