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券商两种架构申请公募资格

东方华融先行 中银国际证券申报中

证券时报记者 杨庆婉

大集合理财停发后， 为避免中小净

值客户流失及断层， 券商纷纷申请公募

基金资格。 继东方证券、华融证券获批，

中银国际证券也递交了申请材料。 中银

国际证券基金管理部负责人曹阳接受证

券时报记者专访透露， 证监会近日已到

公司进行现场检查。

据了解， 目前已获取公募资格的券

商采用两种架构， 要么成立资管管理子

公司进行申请，要么设立公司一级部门，

两种组织架构各有优劣。

东方华融成样板

去年

6

月，认购起点为

5

万元或

10

万元的大集合产品停发， 而小集合门槛

至少要

100

万， 券商逐渐将视野转向公

募业务。 东方证券资产管理公司 （简称

“东证资管”）首家摘得牌照，紧随其后的

是华融证券， 目前这两家也成为其他券

商取经的样板。

东证资管研究总监杨达治曾向记者

表示， 东证资管在现场检查后一个月就

获批，由于是业内首家，很多同行都向其

咨询申报材料、架构制度设置等问题。东

证资管是东方证券的全资子公司， 而华

融证券则以公司一级部门形式获得通

过， 两者恰好代表了券商申请公募资格

的两种架构。

据了解，东证资管下设基金投资部、

专户投资部、机构销售部、研究部、投资

部等， 而华融证券的基金业务部则是平

行于资产管理部的一级部门。 两种架构

都必须满足风险隔离的要求， 保证业务

的相对独立性， 所以这两种架构的共同

点是都有独立的投资决策委员会， 投资

决策、 投资计划及各基金资产的日常管

理再由基金部负责执行。

值得一提的是，成立子公司运营成本

更大， 需要组建新的产品研发、 市场、风

控、合规、清算等部门，优势是更为独立。

“子公司的薪酬、人员独立，并且可

跟母公司做业务。 ”曹阳表示，若以一级

部门形式摘取公募牌照， 则能协同母公

司资源，也不用重建销售团队等。

相对来说，目前业内考虑成立资管子

公司来申请公募基金牌照的券商更为常

见，包括国泰君安、招商、浙商、广发等。

中银国际证券申报中

记者获悉， 中银国际证券去年底递

交了公募资格申请， 计划采用设立一级

部门基金管理部的形式， 近日证监会已

对该券商进行现场检查。

据了解，中银国际证券

2013

年受托

资产管理规模增长达

312%

， 增幅在行

业领先，这主要得益于定向业务的爆发。

曹阳认为， 定向业务要求券商对资产整

体的把握度较高， 未来机构理财的需求

还会越来越大，尤其是保险机构。

中银国际证券受托资产管理规模累

计达

1253

亿元，包括

1200

亿元的定向业

务（银行理财业务）、

20

亿元左右的集合理

财产品和不到

100

亿元的通道类业务。

固定收益类投资是中银国际证券的

强项。

2013

年的结构性行情使得券商集

合理财产品略微“偏科”，权益类产品大

放异彩、固定收益类相对黯淡。而中银国

际证券中国红稳定收益在同类产品一年

期、二年期收益率均排名第二，中国红货

币宝最近两年、 最近三年也分别以

8.75%

、

13.46%

的回报跻身同类前三名。

曹阳表示， 固定收益投资以资产配

置为主，大方向上把握策略和节奏，再根

据市场波动适度调整。 未来公募基金是

中银国际证券的业务重点之一， 但会侧

重于工具型（如交易型指数基金）和功能

型（如货币基金）产品，前者可以满足机

构配置的需求， 后者可以满足现金管理

的需求。

“中银国际证券资管定位做三项业

务， 其一是做固定收益类投资领先的券

商，其二是成为领先的私募产品提供商，

其三是公募基金业务成为主要的工具产

品提供商。 ”曹阳说。

阿里腾讯办银行

为什么是小存和大存？

证券时报记者 刘筱攸

阿里和腾讯伙同各自小伙伴

开银行的业务方向大致定下来

了

，

一个是小存小贷

，

一个是大存

小贷

。

两种模式按字面意思理解就

可以

：

阿里系吸收小额存款

，

腾讯

系吸收大额存款

，

两者发放的都

是小额贷款

。

阿里搞小存小贷不奇怪

，

它

早有经验

。

阿里是将自身一贯具

有优势的小微商户信贷套路复制

到了民营银行上

。

正如它和万向

有那么点官腔味的表态

：“

持续关

注和支持电商平台小微企业

、

网

络创业者的生存与发展

。 ”

当然

，

阿里顺带捎上

C

端

（

个人端

）

做

消费金融也是完全可以理解的

，

毕竟人家早在去年就已经酝酿

C

端的信用支付了

。

几乎同时

，

腾讯总裁刘炽平

用一句

“

以消费金融为特色的新

型银行

”

来勾勒腾讯民营银行的

业务轮廓

。

这也不难理解

：

微信目

前月活跃用户已经

3.55

亿了

，

财

付通也搭建好几年了

，

微信支付

此前也用新年红包

、

打车软件

、

大

众点评

（

美食团购

）

等关联用户的

银行卡了

，

加上近日被暂停但吉

多凶少的虚拟信用卡

，

腾讯在

C

端的消费金融肯定要有大动作

。

而按照腾讯的规划

，

它要发

展的模式是大存小贷

。

令笔者奇

怪的是

，

居然是大存

，

门槛设得比

阿里要高

。

在此不妨大胆假设

：

产

业链伙伴的体量是关键

。

阿里做的是平台

，

旗下天猫

、

淘宝集中了近千万体量较小的

B

端

（

公司端

），

无数的

B

端加起来

直面无数的

C

端

，

是阿里的套

路

，

但不是腾讯的

。

过去半年内

，

腾讯先后通过

现金

、

换股和交换资产的方式入股

华南城

、

大众点评

、

嘀嘀打车

、

京东

和搜狗

。

不难看出

，

腾讯如今的战

略已经大转向

———

它不再走别人

的路让别人无路可走了

，

而是剥离

盈利能力较差的非核心资产

，

在契

合自己的业务领域里广交友少树

敌

，

用入股的方式把其他企业做

大

，

壮大自己的商业帝国

。

正如刘炽平日前所言

：“

腾讯

目前现金流高达

60

亿美元

，

每年

还有数十亿美元入账

，

我们并不

急于并购

，

而是带着开放的态度

与其他互联网公司合作

，

最终分

享收益

。 ”

可以看出

，

腾讯产业链条上

的都是盘绕着无数小玩家的大玩

家

，

而且

，

加入这一链条的玩家只

会越来越大

。

这也许不全是腾讯

设置大存的原因

，

但一定是原因

之一

。

那么

，

设立了大存以后

，

腾讯

怎么玩小贷

？

在这方面

，

腾讯似乎

并不像阿里一样经验丰富

。

腾讯官

方表态

“

微信支付可以接入金融系

统

，

并以此为桥梁强化与其他银行

的合作

”

给出了一定的联想空

间

———

在起步阶段

，

利用微信支付

开发相应产品

，

将其他银行的活期

存款转移到自身的账户

，

帮助客户

在银行同业间结算

。

这一步做好以

后

，

再打通京东电商平台

，

为资源

池的另一头提供消费金融贷款和

理财中介服务

。

不管如何

，

创立银行将对两

家企业的其他业务产生促进作

用

。

最重要的是

，

基于支付

，

两者不

知道衍生出了多少赚钱的法子

，

总

得有一个合法合规合理的壳子

，

把

这些业务都装下

，

对吧

？

小存或大

存

，

风雨欲来

，

拭目以待

。

今年一季度中资企业

全球首发募资额激增8倍

� � � �汤森路透最新公布的股权发行报告

显示， 今年一季度中国企业全球首次公

开发行（

IPO

）共募资

72

亿美元，较

2013

年一季度激增

827.3%

。

数据显示，截至

3

月

20

日，

2014

年

中国企业全球股权融资案例从

84

只增

长至

111

只， 但融资额却较去年一季度

下降

28.5%

至

171

亿美元。不过，中国企

业全球首发融资额却是自

2011

年以来

一季度最高的一次。

自

2012

年末

A

股

IPO

审批暂停以

来， 不少中国企业前往海外发行，

2013

年共

70

项海外

IPO

募资总额

188

亿美

元。大多数的

IPO

选择了香港交易所，

54

项

IPO

发行总额达

178

亿美元； 尽管

2014

年

A

股

IPO

重启，中国企业海外发

行的脚步却并未停止，共

13

项海外

IPO

募资总额

16

亿美元。

汤森路透数据还显示， 截至 3月 20

日， 中国企业今年全球增发金额达 72亿

美元，较去年同期减少 55.1%，是自 2010

年以来首季增发额最少的一次；一季度中

国企业可转债发行数量有所增长，但募资

额较去年同期减少 63.4%。 （桂衍民）

山西证券公募基金资格获批

� � � �山西证券昨晚公告称，公司日前收

到中国证监会的批复，核准公司公开募

集证券投资基金管理业务资格。

与此同时，证监会还核准了侯巍基

金行业任职资格、 基金行业高级管理人

员任职资格和刘文康基金行业高级管理

人员任职资格。

（曾炎鑫）


