
前

11

月债券发行规模同比增逾三成

证券时报记者 唐曜华

越来越多的企业倾向于发债融资。

据

Wind

数据统计显示， 前

11

个月信

用债 （包括金融债， 但不包括央票）

发行规模达

57930.87

亿元， 同比增长

35.7%

。 其中企业债、 超短期融资券等

品种发行规模同比增速超过

100%

。

今年前

11

个月， 尤其是下半年

以来， 债券发行已成为不少企业的主

要融资方式， 包括企业债、 公司债、

中期票据、 短期融资券等品种的发行

规模出现大幅增长。

其中企业债发行规模的同比增速

最高。 数据显示， 今年前

11

个月企

业债发行总额达

5713.53

亿元， 同比

增速达

191.9%

， 发行主体以地方城

投公司、 地方国有资产投资经营公司

等为主； 公司债发行总额达

2353.53

亿元， 同比增速达

100.6%

。

今年前

11

个月中期票据发行总

额更是突破

1

万亿元， 达

10563.82

亿

元， 同比增速达

43.3%

； 短期融资券

发行总额达

14072.47

亿元， 同比增长

47.2%

。 超短期融资券发行规模大增

成为短期融资券增长的主要推手。 今

年前

11

个月超短期融资券发行规模

达

5457

亿元， 同比增长

167.5%

， 超

短期融资券的发行主体以 “中” 字头

央企、 国企等大型企业为主。

事实上， 今年债券发行的全面提

速始于今年

6

月。 今年前

5

个月信用

债发行总额为

21629.13

亿元， 同比

增速仅

10.7%

。 但短期融资券、 中期

票据在今年

6

月份以来发行规模出现

大幅增长， 其中短期融资券在今年

6

月

~11

月增长规模达近万亿元， 超短

期融资券发行提速亦在此期间完成。

相对而言， 信用债发行总额中占

比最大的金融债的同比增速较为平稳。

Wind

数据统计显示， 今年前

11

个月金

融债发行总额为

23321.6

亿元， 同比增

长

10%

。 其中商业银行债的结构发生变

化， 改变过去以次级债为主的特点， 今

年前

11

个月商业银行发行的债券以金

融债为主。

随着去年底以来小微企业专项金融

债的开闸， 今年前

11

个月共

14

家银行

发行金融债， 累计融资约

1620

亿元用

于发放小微企业贷款。 商业银行次级债

券发行规模则同比减少近半， 融资规模

仅

1286.2

亿元。

任汇川：平安注重

PE

投资后管理

证券时报记者 张伟霖

据证券时报记者获悉， 截至目前，

平安信托已投资非上市企业股权接近

80

家， 投资总金额接近

350

亿元。

平安集团总经理任汇川对记者

表示， 过去几年私募股权投资 （

PE

）

很热， 而平安的竞争优势在投资后

管理。

“我们从一开始做

PE

就成立了

单独的投资管理部， 去年以来， 我们

邀请了前光明乳业董事长王佳芬加入

平安信托担任副董事长， 负责投资后

对企业的增值服务工作。”

任汇川表示， 平安珍惜被投资企

业的价值， 尊重被投资企业的管理团

队， 同时也将会集平安集团之力为企

业发展提供各种支持和帮助， 包括为

企业理清战略、 完善机制、 控制风

险、 提升管理、 发展业务等。 如在提

升企业经营管理水平方面， 目前平安信

托就在大力推进 “全面预算管理” 与

“法人治理结构”。

所谓 “全面预算管理”， 包括市场

和销售计划、 生产和供应链管理、 组织

架构和考核、 费用和财务数据统筹、 人

力资源绩效考评系统等， 把绩效管理落

实到每个干部、 每个员工身上。

任汇川表示， 推进这一制度， 既可

帮助企业厘清未来三五年的战略规划，

也可督促企业下一年度的全员、 全业务

的事前计划， 是企业持续健康发展的必

修课。 据透露，

2012

年下半年， 平安

信托已经首先在

16

家重点企业中实行

“全面预算管理”。 此外， 任汇川表示，

平安信托所投资的企业很多还在成长

期。 有鉴于此， 平安信托着力帮助企业

建立 “法人治理结构”， 落实股东大会

和董事会制度， 以制度建设替代企业创

始人习惯的 “个人说了算”。

QDII

产品称雄券商资管业务

截至

11

月底，

QDII

华泰紫金龙赚

18%

，

262

只投资

A

股的理财产品超过

65%

亏损

证券时报记者 李东亮

截至昨日， 上证指数今年已跌去

10.9%

， 而海外股市则纷纷逼近

2008

年金融危机前的较高水平。 步入 “

1

时

代” 的

A

股毫无意外跌落至全球 “最

差生” 的位置， 投资于

A

股市场的券

商资管产品业绩也饱受拖累， 但在此

期间， 投资于海外市场的合格境内机

构投资者 （

QDII

）产品却脱颖而出。

华泰紫金龙大中华收益夺冠

据

Wind

数据显示， 截至

11

月

底， 在国内募资、 投资于海外市场的

全部

4

只券商

QDII

中， 华泰证券紫

金龙大中华、 光大全球灵活配置和中

金大中华股票配置今年分别取得

18%

、

2.7%

和

0.9%

的正收益， 仅有

国泰君安君富香江收益为负。 其中，

华泰证券紫金龙大中华的收益率位列

券商全部同类存续产品的首位。

接受证券时报记者采访的多位券

商资管人士表示， 今年以来，

QDII

产品取得了不俗成绩， 但也明显存在

着业绩分化的情况。 原因在于，

A

股

表现较差， “比较效应” 导致

QDII

产品收益率脱颖而出； 而

QDII

产品

投资主办的投资策略优劣也较为分

明， 从而令业绩表现不同。

相对于

QDII

产品的不俗业绩，

投资于

A

股的

372

只券商资管产品

的收益率则低得多。 第三方数据显

示， 截至

11

月底，

262

只投资于

A

股的资管产品公布了业绩， 其中

171

只产品收益为负， 占比超过

65%

，

而

QDII

产品的这一比值仅为

25%

。

此外，

262

只投资于

A

股的产品平均

收益率仅为

-3.8%

， 远低于

4

只

QDII

产品

3.4%

的平均收益率。

海外市场热衷蓝筹

分别投资于海外市场和

A

股市

场的两类产品所面临的投资环境有哪

些不同？ 对此， 华泰紫金龙大中华投

资主办唐志表示， 海外市场投资更加

理性， 趋向于投资大市值、 流动性好

的蓝筹股； 国内市场则比较青睐成长

性， 对于小市值、 有概念和行业属性

较好的公司给予较高溢价。

对比海外市场， 唐志解释说， 海

外市场一般不会给上市公司太高的估

值。 上市公司的业绩提升一般能够顺

利传导到股价， 从而实现投资收益。

而国内市场的中小市值公司估值较

高， 业绩增长的利好往往被估值溢价

所消耗， 业绩增长较快的上市公司却

未必能实现较好的股价上涨。

唐志还表示， 海外市场在公司业

绩下滑时往往会出现十分惨烈的下

跌， 其实会存在股价的矫枉过正， 一

些优质公司会跌至难以想象的价格，

投资机会也随之显现。

追求绝对收益优势渐显

“追求绝对收益。” 唐志接受记者

采访时反复提及， 他认为，

QDII

产

品未来的发展方向是追求绝对收益品

种的产品会越增加。 展望明年， 随着

海外市场在今年三季度的上涨， 香港

市场目前的估值水平已经在很大程度

上得以恢复， 并已基本达到外界预期

的正常水平， 接下来投资的重点将聚

焦上市公司业绩的可持续增长。

“我们将坚持绝对收益优先、 维持

较低风险暴露的原则， 追求风险可控

的稳健收益。” 唐志说， 将积极寻找

2013

年业绩仍将保持良好增长且目前

估值较低的上市公司为投资标的。

唐志还透露， 未来的一到两个季

度， 华泰紫金龙大中华将在消费和新

兴产业里进行深入梳理和调研， 增加投

资的可选标的， 并积极审慎地对优质标

的进行分散化投资。 对于暂时不投资

股市现金的管理， 可通过银行协议存

款等方式实现客户资产的保值增值。

华泰紫金龙大中华近期的投资策

略可圈可点。 今年一季度， 紫金龙大

中华这只产品重点投资了去年年报业

绩同比增长

30%

以上、 市盈率

10

倍

以下、 内地在香港的上市企业。 而对

于暂时不投资股市的现金， 则通过降

低港币和新台币的资产比重来减少汇

率风险， 并通过积极参与协议存款等

现金管理手段来提高人民币现金的收

益。 在较低的风险暴露情况下， 一季

度的单位净值即上涨了

8.47%

。

二季度， 海外主要市场呈现出先

大幅下跌、 再反弹的走势， 华泰紫金龙

大中华坚持了较低的股票仓位， 规避了

市场大幅度下跌的风险， 二季度该产品

单位净值上涨了

0.71%

。

该产品三季度继续坚持把握低估值、

确定性成长的策略， 所投资股票部分取得

了超越市场的收益。 自年初到

11

月底，

紫金龙大中华累计净值增长了

18%

， 成为

今年全部券商资管产品收益率冠军。

财经早茶

Financial Teas

火腿都能用来理财了，还有什么不可能

证券时报记者 唐曜华

把好吃的火腿变身为银行理财

产品的投资标的， 这无疑是近日银

行理财产品市场的一件新鲜事。

近日工商银行推出首只投资发酵

火腿的银行理财产品引起广泛关注，

再一次燃起另类投资的兴趣。 业界纷

纷调侃， 发酵醋、 酱油甚至腐乳等看

来都可能成为理财产品投资标的了。

食品进入银行理财产品的视野始

于酒类。 目前食品类理财产品数量

最多的亦属投资酒类的理财产品，

包括白酒、 红酒。 普洱茶投资热潮

又催生了投资普洱茶理财产品的诞

生， 但火腿成为银行理财产品投资

标的尚属首次。

之所以火腿理财产品让大众觉得

稀奇， 主要疑问在于火腿是否具有投

资价值？ 是否具有升值空间？

记者发现， 此次工行理财产品所

投资的火腿不是一般的火腿， 其有三

大特点， 一是采用西班牙的发酵技

术， 产品

A

组合甚至采用纯正西班

牙生态养殖、 自然生长黑猪后腿作为

原料； 二是该品种的火腿发酵期较

长， 至少要经过

36

个月的窖藏周期，

并且发酵时间越长风味越佳， 市场价

值越高； 三是发行方金字火腿此次发

行的巴玛典藏发酵火腿组合为限量发

行， 仅发行

2000

组。

回顾此前发行的投资食品的理财

产品， 不难发现投资食品类理财产品

的共性， 一是该品种必须经历较长的

窖藏期或储存期； 二是随着时间流逝，

必须具有窖藏期或者储存期越长， 食

品味道更好、 价值更高的特点。

虽然食品的市场价格会有波动，

但一般而言， 较长窖藏期或者储存期

产品的市场价值会高于较短窖藏期或

者储存期的产品。 当期限成为衡量价

值的重要尺度时， 食品的食用价值便

退居其次， 收藏价值开始凸显。

此前理财产品的投资标的， 包

括红酒、 白酒、 普洱茶以及上述发

酵火腿均具有这些特点。 这难免令

人打开想象空间， 是否具有较长窖

藏期或储存期的任何食品都能纳入

银行理财产品的投资标的？ 连火腿都可

以了， 发酵期越长味道越好的发酵酱

油、 腐乳， 陈酿时间越长风味越好的发

酵醋等， 是否都有可能成为银行理财产

品的投资标的？

看似有趣， 这类投资品种可能存在

的流动性风险却可能让投资者笑不出

来。 如果到期后因交易量少， 或者市场

价值未得到认可而导致变现困难， 可能

无法保证理财本金的安全和收益的实

现。 果真如此， 理财产品投资者最好的

选择便是把理财产品所投资的实物带回

家。 以起购点

10

万元计算， 投资工行

上述产品

A

组合的投资者可取回不少于

67.5

公斤火腿， 投资

B

组合的投资者可

取回不少于

97.5

公斤火腿。
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交易所高层论监管改革：

降低行政审批 让利市场主体

证券时报记者 潘玉蓉

昨日， 在一场由境内外交易所组

成的交易所高层论坛上， 推动金融创

新、 降低行政审批和让利市场主体成

为共识。

这次论坛的发言人包括上交所总

经理黄红元、 深交所副总经理陆肖

马、 上期所总经理刘能元、 郑商所副

总经理张静、 大商所总经理刘兴强、

中金所总经理张慎峰以及港交所总裁

李小加。

上交所总经理黄红元认为， 中

国老百姓多属于低风险偏好， 如果

衍生品市场能够提供更多的风险管理

工具， 预计中国的财富管理机构将能

制造出大量准固定收益产品。 这既能

让老百姓能分享当下蓝筹股公司比较

高的现金红利， 又可以分享未来蓝筹

股市场比较好的成长空间。 深交所副

总经理陆肖马则透露， 深交所内部

有一个金融创新团队， 一直跟踪金

融创新和产品， 从而在各个方面上

提前做好储备。

上期所总经理刘能元谈到原油期

货时表示， 交易所内部关于原油期货

的合约、 交易规则、 技术系统、 风险

控制等都已基本完成， 下一个阶段将

对石油期货的方案进行更深、 更精、

更专业的论证。 另外， 交易所将争取

在条件成熟时进行原油期货上市的模

拟测试。

中金所总经理张慎峰用 “意义重大、

风险可控、 准备充分， 只欠东风” 来形

容国债期货上市的意义， 据透露， 国债

期货已经在一百多家期货公司、 十几家

银行进行仿真交易， 万余名客户参与。

国债期货的监管措施充足， 预计上市后

短时间内不会过度火爆。

郑商所副总经理张静表示， 正在研

究的土豆期货， 在交易制度、 合约设计

上将有比较大的创新； 动力煤、 粳稻等

品种也正在研究之中。

大商所总经理刘兴强表示， 交易所

可做的事情很多， 除了将现有品种做细

做深， 提高品种服务功能之外， 场外交

易市场和多层次市场的建立， 将是大商

所

2013

年的工作重点之一。

华龙证券受托管理产业创投基金

证券时报记者从华龙证券获悉，

该公司日前获得甘肃省两只产业基金

托管资格。

据悉， 甘肃现代农业产业创投基

金和甘肃生物医药产业创投基金日前

正式揭牌成立， 华龙证券参与两只基

金出资并受托管理。

7

月

10

日， 甘

肃生物医药、 现代农业两只创投基金

一次性被国家发改委、 财政部确认批

准， 日前正式挂牌成立。 这两只基金

的挂牌， 使甘肃省基金数位列西部

12

省区第二名。

现代农业创投基金规模为

3

亿元，

其中中央财政

5000

万元， 甘肃省财政

5000

万元， 武威城乡融合发展投资

(

集团

)

有限公司、 华龙证券、 甘肃省

新业资产经营有限责任公司等出资

2

亿元； 生物医药创投基金规模为

2.5

亿

元， 其中： 中央财政

5000

万元， 甘肃省

财政

5000

万元， 定西市城投国有资产经

营公司、 华龙证券等出资

1.5

亿元。

华龙证券董事长李晓安表示， 两只基

金的成立， 是加快培育甘肃上市企业资源

的重要举措， 有利于提升产业融资能力，

对于促进资源优势、 产业优势向经济优势

转化， 发展关键高新技术， 提升产业层次

及市场竞争力， 具有重要意义。

据介绍， 两只基金以武威市和定西

市为主要投资地域， 运用股权投资形

式， 重点培育一些具有上市潜力的中小

型企业。 华龙证券总部位于甘肃省兰州

市， 是西北地区最具影响力的券商之

一。 公司在创业投资、 新兴产业研究、

企业财务管理、 发行上市保荐等方面经

验丰富， 能够为企业提供一揽子专业金

融服务。 （桂衍民）
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华夏银行称

会对“中鼎”承担应有责任

员工称支行行长曾认购中鼎系列产品

证券时报记者 赵缜言 吴昊

昨日中午，

50

余人将位于上海

陆家嘴的华夏银行上海分行大门围得

水泄不通， 这些人是从华夏银行购买

“中鼎” 系列产品的投资者， 目前产

品到期却无法收回成本。

在现场， 一位白发苍苍的投资者

告诉证券时报记者： “我们等了

8

天， 希望今天能有个说法。”

此前华夏银行总行曾发表声明

称： “中鼎财富投资中心 （有限合

伙） 入伙计划” 是由嘉定支行前员工

濮某私自代销， 目前该员工已离职，

公安机关已介入调查。

与之前表态不同的是， 在华夏银

行上海分行门口， 华夏银行上海分行

行长郑超对多位投资者称： “华夏银

行会承担应有的责任， 但是需按一定

法律程序进行。” 同时多位华夏银行工

作人员劝投资者离开陆家嘴， 并称当

日下午

4

点半华夏银行总行相关人士

会前往华夏银行嘉定支行进行解释。

晚上

8

点左右， 华夏银行总行一

位李姓副行长召集了十多位投资者代

表商谈， 该负责人表示： “目前此事

件受到上海市金融办和上海市银监局

等多个部门的关注， 公安部门正在调

查中， 希望投资者能多给一点时间，

公安部门调查清楚后， 华夏银行会和

投资者共同面对， 拿出合理处置方

案。” 会上华夏银行相关人士表示，

华夏银行在管理上确有疏忽。

“中鼎财富一号” 于

2011

年

11

月

25

日成立， 今年

11

月

26

日到期，

可目前到期的投资者本金都尚未拿到。

包括 “中鼎财富一号” 在内， 作为普通

合伙人的 “通商国银” 接连成立了四只

有限合伙型股权基金， 目前全部无法按

期兑付。

现场多位投资者向记者表示： “我

们是通过大堂客户经理推荐购买的该产

品， 在华夏银行签的合同， 打的款， 购

买产品的时候， 理财经理说肯定会保证

收益， 还说支行行长都买了。”

关于支行行长购买该产品的说法也

得到了华夏银行员工的证实： “支行行

长蒋黎确实买了， 但是他对自己具体买

的是什么产品都不是很清楚， 也是理财

经理推荐他买的。” 根据投资者提供的

一份购买者名单显示， 蒋黎以及蒋黎妹

妹皆购买了中鼎系列一期和三期产品，

不过此说法未经蒋黎本人证实。

根据记者获得的资料显示， 投资人

购买产品所签署合同上的公章是通商国

银资产管理有限公司。 业内人士指出，

这意味着银行很难承担全责。

在华夏银行嘉定支行现场， 记者看

到曾经签订购买合同的理财经理室空无一

人， 桌上资料也被清空， 门上的 “理财经

理” 指示牌也被撕去， 据支行员工称， 嘉

定支行前员工濮某曾在这里办公。

昨日， 在华夏银行嘉定支行门口，

记者看到了新贴出的告示， 称华夏银行所

有自有理财产品， 包括已到期产品全部按

协议顺利兑付； 存续期产品目前都按照产

品说明书和相关协议书的约定正常运营，

投资运作状况良好。


