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四家IPO排队券商去年净利两降两升
第一创业与中原证券净利润同比增长，国信证券与东方证券则同比下降

证券时报记者 桂衍民

2012

年股市行情震荡，令券商业

绩参差不齐。

5

家首次公开募股

(IPO)

排队券

商已有

4

家公布了年度业绩，其中第

一创业证券与中原证券实现净利润

同比增长，而国信证券与东方证券则

同比下降。 具体业务上，去年这些拟

上市券商经纪业务仍持续下降，投行

收入因

IPO

暂停而微降，资管业绩成

为亮点。

国信、东方去年净利下降
根据证监会最新公布的

IPO

排

队候审企业名单， 截至

2013

年

1

月

31

日，处于

IPO

排队候审的券商共

5

家，分别为国信证券、东方证券、第一

创业证券、 东兴证券和中原证券。 其

中，中原证券、东方证券和东兴证券拟

登陆沪市主板， 国信证券和第一创业

证券则拟登陆深市中小板。

除东兴证券外， 上述其余

4

家券

商日前均已在银行间市场公布了未经

审计的

2012

年年度财报。 数据显示，

国信与东方证券的净利润同比分别下

滑

9.67%

和

26.79%

，中原与第一创业

证券的净利润则分别上涨

71%

和

22.85%

。

与此同时， 尽管尚未递交上市申

报材料，银河证券、国泰君安证券、申

银万国证券、 安信证券和红塔证券等

券商，已进入上市冲刺阶段。

年报显示，上述

5

家券商

2012

年

净利润也均出现不同程度的下降。 其

中 ， 安信证券净利 润同比下降

58.66%

、 红塔证券净利润同比下降

28.09%

、申银万国证券净利润同比下

降

21.79%

、银河证券净利润同比下降

11.17%

、国泰君安证券净利润同比下

降

9.30%

。

资管业务进步明显
从营业收入构成分析，

4

家

IPO

排队候审券商和

5

家即将递交申报材

料的券商中， 手续费及佣金净收入依

然是主要收入来源。其中，手续费及佣

金净收入占比最高的为国信证券，比

例高达

75.15%

， 其次是安信证券，比

例为

72.74%

。 值得一提的是，手续费

及佣金净收入占比在

50%

以下券商

仅东方证券和第一创业证券， 占比分

别为

49.51%

和

33.33%

。

而从手续费及佣金净收入的三大

项具体业务分析，

2012

年券商经纪、

投行和资管业务收入呈现不同特点。

经纪业务收入持续此前的下滑趋势，

上述

9

家券商去年代理买卖证券业务

净收入整体同比下降

28.04%

，其中中

原证券降幅最大，为

36.52%

，安信证

券、 红塔证券也分别下降

33.36%

和

33.35%

。

投行业务上， 由于去年

IPO

市场较

为冷清， 上述

9

家券商的证券承销业务

净收入也出现差异：国信、红塔、中原和

银河等券商同比实现增长，而第一创业、

东方、申万、安信和国泰君安等券商则出

现不同程度的下滑。

值得一提的是， 随着券商创新业务

的兴起， 去年券商在资管业务上有显著

起色。上述

9

家拟上市的券商中，受托客

户资产管理业务净收入整体实现

27.01%

增幅， 仅有红塔和国信证券在此

项业务上同比下滑

10%

左右， 其余

7

家

准上市券商均有不同程度的上涨。 其中，

中原证券一改

2011

年该业务净收入亏损

的状态，去年受托客户资产管理业务实现

166.16

万元的净利润；此外，第一创业和

申银万国等券商更是出现成倍增长，

2

家

公司受托客户资产管理业务净收入分别

从

2011

年的

1731.73

万元和

5462.66

万

元增长至

4000.34

万元和

12600

万元。

券商资管何时广种多收
证券时报记者 黄兆隆

2000亿元，这是今年海通证券资

产管理公司确定的目标规模，但过去

一年其资管业绩并不如人意，多款产

品收益在同类产品中排名靠后。

这一现象并非个案。 多家券商

资管去年底为了做大规模， 冲刺通

道业务， 资管产品业绩却出现大幅

下滑，品牌价值也随之缩水。而那些

专注于业绩回报的券商， 则有效提

升了品牌价值，例如恒泰证券、中投

证券等。

在对业绩的关注程度上， 公募

基金的做法无疑值得券商资管借

鉴。每临年底，各大公募基金无不铆

足了劲，为提升业绩回报竭尽所能，

而不少券商资管为了冲刺规模，却

忽略了投资业务的本源优势。

在规模导向下， 不少券商忽视

了本应加强的投资能力， 配备大量

人力、 资金发展附加值低的通道业

务。 不得不强调的是，通道业务不过

是信托业的“残羹冷炙” ，为了银行

资产出表而产生的暂时性需求，券商

投入过多，甚至让人产生“彼弃之如

糟粕，我视之却如珍宝” 的无奈感。

从实际效率上来看， 通道业务

并非券商资管的发展重心。 在争取

该项业务时， 券商资管需要看银行

的脸色。为增规模，券商资管公关银

行的成本节节攀升， 但实质效果却

不容乐观。为了获得更多业务，券商

资管不惜一再压低通道费率， 目前

已有部分券商实施“零管理费”开

展通道业务。价格战的上演，无疑令券

商资管的通道业务行至尽头。

从市场效益而言， 券商资管也不

需要以规模为导向。 除却随时可能被

叫停的监管风险以外， 通道业务带来

的利润可谓鸡肋， 有的恐怕连鸡肋的

油水都没有。以宏源证券为例，该公司

虽然最早开展通道业务， 并一度稳坐

业内规模增长的头把交椅， 但其资管

业务净收入却不如东方证券。 而截至

去年底， 东方证券的资管规模尚不足

宏源证券的五分之一。

从品牌声誉而言， 通道业务也并

非资管发展的长久之道。 在财富管理

市场， 品牌价值最核心的组成要素是

业绩回报率， 真正取得市场认同的只

有那些业绩回报出色的投资机构。 以

华夏基金为例， 市场关注的往往是旗

下某些产品的突出业绩， 而关注其管

理资产已达 2900 亿元的投资者恐怕

不会太多。对比之下，券商资管行业目

前显然缺少像华夏基金这般具有行业

标杆意义的代表，但东方、第一创业、

光大等券商已经在朝提高业绩回报率

这个方向努力。

公募基金并非不想冲刺规模，但

是整个行业更认同的是， 只有提升业

绩回报才能获得投资者认可， 才能吸

引更多资金，发展规模。作为专业投资

理财机构，券商资管与公募基金一样，

为投资者取得好的业绩回报才是其真

正目标。

在比拼综合理财的大理财时代，券

商只有凝聚这种共识，才能提升品牌价

值，做大蛋糕，与其他理财机构竞争。

太平洋证券股东
近一月减持约1%股份
� � � �太平洋证券昨日公告称， 公司

日前接到股东祥盛实业和世纪华嵘

（互为关联公司） 的股份交易告知

单， 自

2012

年

12

月

24

日到

2013

年

1

月

31

日下午收盘， 祥盛实业、

世纪华嵘通过上交所集中竞价交易

系统分别累计减持本公司股份

889.5

万股和

1010.9

万股， 即在近

一个月期间共减持公司股份

1900.4

万股（占公司总股本的

1.15%

）。 如

果算上祥盛实业和世纪华嵘在

2012

年

12

月

14

日之前累计减持的

5615

万股（占总股本

3.43%

），祥盛实业和

世纪华嵘累计减持公司股份

7515.5

万股，占公司总股本的

4.58%

。

公告称，本次权益变动后，祥盛实

业和世纪华嵘仍持有公司股份

1.74

亿股，占公司总股本的

10.55%

，其中

前者持有

5.82%

， 后者持有

4.73%

。

（蔡恺）

2012年大券商打新更积极
证券时报记者 桂衍民

2012

年较为冷清的新股市场，让

券商的新股申购策略产生分歧。

Wind

数据显示，

2011

年以小券商为主的打

新市场去年出现变化， 包括国泰君

安、中信证券等在内的多家大型券商

面对低迷的证券市场加大了打新力

度，而此前热衷打新的一些小型券商

却趋于保守。

数据显示， 包括首发和增发新

股发行中，

2012

年配售次数排名前

三的券商分别为渤海证券、 国泰君

安证券和中信证券， 合计获配次数

分别为

38

次、

28

次和

25

次。 累计申

购动用资金排名前三的分别为中信证

券、银河证券和国泰君安，三者分别动

用 资金

57.12

亿 元 、

28.27

亿元和

26.81

亿元。

而在

2011

年券商打新市场，国泰

君安、 中信证券等大型券商全年均仅

获配

25

次，参与配售次数排名前三的

券商分别为渤海证券、 国都证券和东

北证券， 累计获配次数分别为

59

次、

48

次和

33

次。

累计申购动用资金排名上，尽管

第一名和第三名分别为海通证券和

广发证券，但这两家券商累计获配次

数仅分别为

15

次和

26

次。 此外，数

据显示，前五名的其余名次分别被南

京证券、 国都证券和西南证券等中小

型券商占领。

比较累计获配投入资金与昨日收

盘最新市值来看， 去年券商打新收益

并不理想。

85

家参与首发、增发获配

的券商中，仅

5

家券商实现账面微利。

不过由于去年新股发行体制改革后，

首发配售个股上市首日即可交易，上

述账面盈亏并不完全真实反映券商打

新盈亏情况。

而数据同时显示，

2012

年发行的

150

只新股中， 上市当日收盘下跌的

仅

37

只，剩余

123

只上市后均出现不

同程度的上涨，个别股票甚至暴涨。如

浙江世宝上市首日大涨

600%

， 成为

近十年来上市首日涨幅最大的个股。

此外， 随着资管计划由此前的审

批制改为备案制， 去年券商资管产品参

与打新数量明显增加， 部分资管计划甚

至频频涉足打新市场。其中，光大阳光集

结号收益型一期集合计划以累计获配

37

次傲视群雄。

张常春

/
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券商资管产品单月成立91只
多空杠杆产品初露锋芒
� � � �

1

月份券商资管产品新成立

91

只，连续第六个月创出新高。

良好的经济数据正逐步改善证

券市场投资者的预期， 市场资金流

入趋势明显， 并掀起新一轮理财产

品发行热潮。值得一提的是，和以往

同质化竞争不同的是， 本轮资管产

品发行潮出现一些创新类产品。

以广发金管家多空杠杆集合

资产管理计划为例，该产品是一款

面向广发证券系统内客户开发的

新型结构化投资及风险管理工具

型理财产品。 产品利用“多空份额”

的设计，在为投资者提供杠杆放大

收益的同时，也为投资者提供下跌

市况中参与门槛较低、 成本较低的避

险投资工具。

广发金管家多空杠杆成立于

1

月

21

日，其看涨份额上周净值上涨幅度

高达

20.66%

，是同期沪深

300

指数涨

幅的

3

倍、 同期分级基金进取份额价

格平均涨幅的

5.16

倍。

“该产品具有双向杠杆投资功能，

投资者如果选择对方向， 产品有望为

客户带来杠杆投资收益。”该产品投资

经理刘宇宁介绍称， 但投资者如果选

错方向，产品也将带来杠杆投资损失。

“在

1.57

亿元的母份额中，约有

一半选择了多空方向性的投资。”刘宇

宁说。 （李东亮）

昆明市政府与银行合作助力中小微企业融资初见成效
� � � �助力中小微企业融资， 昆明市政

府与银行机构的合作初见成效。 截至

2012

年

12

月底， 与市政府合作的

19

家银行放贷规模为

1728

亿元，比上年

新增贷款

431

亿元。

2012

年

5

月

11

日， 昆明市政府

下发了 《昆明市创新财政投入机制支

持中小企业融资壮大实体经济促进创

业就业实施方案（试行）》（下称“实施

方案”），由市工业和信息化委员会、市

科技局、 市人力资源和社会保障局分

口建立工信口企业项目库、 科技口企

业项目库和劳动密集型小企业项目

库，财政对纳入上述项目库中的

1000

户以上企业实施融资支持。 确定统筹

各级财政资金

4

亿元， 撬动银行新增

贷款

100

亿元以上，并对

1000

户以上

中小微企业给予贷款贴息扶持， 并指

导和帮扶企业争取国家、省、市项目资

金

1

亿元以上，支持实体经济发展。

除此之外，

2012

年昆明市政府与

农信社、建行等

19

家银行业金融机构

签订《支持中小企业融资、壮大实体经

济银政合作协议》，此举简化了中小企

业贷款审批程序、 手续， 放宽授信条

件， 最大限度为中小企业和异地技改

项目创造条件。 截至

2012

年底，

19

家

合作银行放贷规模为

1728

亿元，比上年

新增贷款

431

亿元， 目前已有多家中小

企业受益。

业内人士称，昆明市政府这一举措无

疑对中小企业的发展起到积极推动作用。

不仅加大了中小企业直接融资力度，同时

为拟上市的中小企业提供法律和政策咨

询， 鼓励有条件的中小企业利用国内外

资本市场直接上市融资。 （张欣然）

华泰证券东吴证券
获准代销金融产品
� � � �华泰证券和东吴证券今日分别

发表公告称， 近日收到江苏证监局

的通知，核准变更业务范围，增加代

销金融产品业务。上述公司表示，将根

据批复要求，依法开展代销业务。

（蔡恺）

数据来源：
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