
A5

Institution

机构

主编：程林 编辑：林根 2014 年 8 月 27 日 星期三

Tel

：

(0755)83517262

城商行成长烦恼：

股权遭抛售 不良率走高

证券时报记者 刘筱攸

实习记者 陈倬婧

今年以来， 城商行在成长过程中

烦恼不断。还没上市的股权频遭抛售，

上了市的普遍跌破发行价。

对此，业内人士表示，表象后面是

上市的制度性障碍 （股东人数限制）、

估值普遍偏低、 不良率走高等因素叠

加作用的结果。

未上市城商行

股权遭抛售

今年以来，共有

6

家城商行（含

农商行）在北金所和上海联交所转让

股权。两所平分秋色。其中，九江银行

8

月在北金所将部分股权以面议价格

挂牌转让，此前，北京农商行

5

月分四

批次转让

400

万股，每批次

300

万元；

珠海华润银行股份

1

月转让

312

万余

股，价格面议。

另外

3

家城商行在上海联交所挂

牌转让。转让份额最大的是广州银行，

该行于

8

月以

40.04

亿元将

10.5

亿股

（占总股本

12.65%

）挂牌转让；厦门银

行

6

月将

17.50

万股以

58.64

万元转

让；宁夏银行

5

月将

75

万股以

309

万

元转让。

“这可以理解，有些股东肯定都

等得不耐烦了。 ”一位不愿具名的股

份制银行人士表示，“现在还有

10

多家银行仍在

A

股排队候着， 据说

有几家同时也要去

H

股上市， 因为

实在是有补充资本的需求， 光发债

还不够。 ”

对此， 交通银行首席经济学家连

平表示， 还是要看是谁在抛售， 是国

企、民企，抑或是小股东。如果是国企，

也许是为了响应国家目前倡导的混合

所有制改革，收缩国有股权。如果是民

企，可能是股东不看好该行盈利前景，

或出于自身经营需要来考虑。 如果是

散户，例如员工，可能是为了达到上市

要求清理股东户数， 解决股权过于分

散的问题。

不过， 城商行的股权转让并不太

顺利。 至少

3

家银行的股权转让项目

挂牌一年多甚至两年仍未转手。

“很多城商行转让的股权比例太

小， 缺乏对一些想介入公司经营主导

权机构的吸引力。此外，一些城商行的

盈利能力存疑，不良余额增加，也是难

有下家接盘的原因之一”，连平向证券

时报记者表示。

不良率攀升

没上市的包袱甩不掉， 上了市的

烦恼也不少。

在

H

股市场上，截至昨日，重庆

银行报收

5.26

港元

/

股， 徽商银行报

收

3.39

港元

/

股，均跌破发行价；而哈

尔滨银行则以

2.95

港元

/

股勉强坚守

在发行线以上。 而在

A

股上市的城商

行情况也同样不乐观。

上述不愿具名的股份行人士表

示，利率市场化、不良率上升、同业业务

压缩冲击等风险因素下， 市场对银行股

普遍比较悲观。

而已出炉的

5

家上市城商行 （含在

香港上市）半年报显示，城商行的不良率

在上升。 其中， 重庆银行不良贷款率为

0.54%

， 哈尔滨银行

0.94%

， 徽商银行

0.67%

，南京银行

0.93%

；分别较上年末

增加

0.15

个百分点；

0.09

个百分点、

0.13

个百分点和

0.04

个百分点。 只有宁波银

行勉强与上年末持平，为

0.89%

。

据银监会数据， 城商行的不良贷款

余额由

2013

年一季末的

454

亿元迅速

上升至今年二季末的

680

亿元， 增幅约

50%

， 不良贷款率也从

0.83%

上升至

0.99%

。

社会科学院金融所银行研究室主任

曾刚表示，经济下行周期中，中小企业的

盈利能力走低， 而大多数城商行的客户

群集中于中小企业，另外如钢贸业、船舶

业等资源型产业又是城商行授信集中度

比较高的行业。 这也是为什么在经济增

速放缓的情况下， 数据显示城商行的不

良率一直在走高。

海通证券总裁瞿秋平：

监管标准趋于统一

信托将失去政策红利

证券时报记者 杨庆婉

资产管理行业将进入实质性的

混业时代。日前，海通证券总裁瞿秋

平表示， 资产管理行业的监管标准

逐渐趋于统一， 从分业监管变为允

许混业经营， 信托等将失去监管红

利。各金融子行业需重新找准定位，

券商资管的突破口在于可打破原有

的市场界限而进行风险分配。

监管标准趋于统一

上周五，证监会发布《私募投资

基金监督管理暂行办法》， 将券商、

基金、 期货和私募四类机构的资管

业务纳入统一监管， 结束了私募基

金诸侯割据的局面。 而随着越来越

多的券商、 保险等机构获批公募基

金资格， 资产管理行业将进入实质

性的混业时代。

介绍全球资产管理行业情况

时，瞿秋平表示，全球资产管理行

业正逐步复苏，

2013

年全球资产

管理规模达到了创纪录的

68.7

万

亿美元，同比增长

13%

。 同时净资

产流入也逐渐明显，去年净资产流

入 占 期 初 资 产 规 模 的 比 例 达

1.6%

， 为

2008

年金融危机之后的

最高水平。

而国内资管存在巨大的发展空

间和增长动力。 养老金制度日益完

善、金融脱媒与金融自由化、金融工

具层出不穷、监管环境改善、互联网

金融迅速崛起和房地产市场增速放

缓， 都决定了中国未来资产管理行

业的增长动力强大。

2006

年，银行、保险、证券、信

托、 基金这

5

个金融业态资产管理

行业总规模约为

1.4

万亿元， 而去

年已达

32

万亿元，年均复合增长率

为

38%

。 而过去几年，资产管理规

模的增长与监管环境紧密相关。

“几个监管部门对资产管理的

产品和合规性的监管标准或将趋

同， 将改变目前分割监管下的监管

套利”，瞿秋平称，信托等行业将逐

渐失去监管红利， 各大资管子行业

需重新找准定位， 发挥在品牌、渠

道、投资管理、产品设计、投资工具

等方面的特长。

券商资管遇三大挑战

瞿秋平表示， 资产管理各子行

业各有优势， 银行在品牌和渠道方

面优势明显、 基金则在投资管理能

力方面较为突出、 产品设计和投资

工具方面信托公司略占优势， 而券

商的综合能力比较稳健。

相比之下， 券商资管的投资范

围可进行交易所、银行间市场、证券

市场、私募股权投资（

PE

）、房地产

等不同市场领域的全面覆盖。 突破

口在于打破原有市场界限而进行风

险分配，投资门槛降低，进一步吸收

中小个人投资者， 以丰富理财客户

结构。

但就目前情况来看， 券商资管

仍面临以下三大挑战：

一是通道业务集中带来的风

险。 券商资管高增长很大程度并非

是资产管理水平的本质提高， 通道

业务利润率较低。 未来通道业务竞

争激烈，影子银行监管趋严，不仅进

一步压缩利润率， 更可能导致管理

资产流失。

二是主动管理能力较弱。 券商

资管的专业能力、 信息化管理、先

进风控和全面服务等构成核心竞

争力的要素。 目前国内券商资管主

动管理与被动管理产品的发行数

量与规模严重失衡，与发达国家稳

定的资产管理产业构架、 丰富的产

品线、 高效的主动管理能力等仍存

在较大差距。另外，券商资管的风控

管理基础平台搭建还有很长一段路

要走。

三是互联网销售渠道较为狭

窄。随着互联网金融的崛起，各类财

富管理产品层出不穷， 相较之下券

商资产管理的知名度较低。

8月份险企股权密集转让

见习记者 顾哲瑞

8

月份以来， 已有

5

家保险公

司股权出现转让。 保监会官网信息

显示，今年以来共有

10

多家保险公

司股权发生变更， 而

8

月份出现如

此密集的股权变更较为少见。

证券时报记者发现， 受让上述

保险公司股权的，除了实体企业，还

有房地产企业。

多家险企股东变更

8

月份，包括弘康人寿、渤海财

产保险、长城人寿保险、信达财产

保险、阳光保险

5

家公司股权发生

变动。

其中， 江苏城中园林建设公司

将所持的

6000

万股弘康人寿股份，

转让给了广西开源置业公司。 这部

分股权占总股本的

12%

。

深圳神州通投资集团将

1

亿股

阳光保险集团股份转让给广西德利

投资集团。 这部分股权占阳光保险

集团总股本的

1.49%

。

此外， 北京庆云洲际科技公司

将

1.94

亿股长城人寿保险股份转

让给北京华融综合投资公司和北京

金昊房地产开发公司。受让后，北京

华融综合投资公司持有长城人寿

3.4

亿股，占总股本

19.64%

，成为长

城人寿第一大股东。 北京金昊房地

产开发公司则持有长城人寿

3.2

亿

股股份，占总股本的

18.47%

，成为

第二大股东。

地产与保险联姻

在上述股权转让中， 证券时报

记者发现， 受让保险公司股权的以

房地产企业为主。其中，北京金昊房

地产企业是开发投资北京金融街威

斯汀酒店的国资背景开发商。

为何房地产企业垂青保险公

司？保险业内人士表示，这是一个正

常的合作，理由很简单，因为保险公

司有钱，而房地产公司缺钱。同时保

险公司需要一些优质的项目进行投

资，两者各取所需自然走到一块。不

过，如果是国资背景的房地产商，选

择投资保险公司，不一定是缺钱，而

是公司本身可能就有这一块业务。

除了上述

3

家保险公司股权被

房地产企业收购外，

8

月份天津泰

达集团和天津保税区投资公司分别

将持有的渤海财产保险

2.2

亿股股

份转让给天津泰达国际控股集团。

受让后， 天津市泰达国际控股集团

持有渤海财产保险

6.6

亿股， 占总

股本

48%

。

而重庆两江新区开发投资集团

将所持的信达财产保险

4

亿股股

份， 转让给重庆两江金融发展有限

公司。 这部分股权， 占总股本的

13.333%

。

对于保险公司股权密集转让现

象，有保险业内人士表示，保险“国

10

条”的发布，已给保险行业很多

新的发展空间与想象力， 因此这类

资产受到了关注。

湖南信托已对淮南志高提起诉讼

证券时报记者 杨卓卿

身处漩涡的湖南信托今日在官网

发布声明， 表示已对华宸未来

-

淮南

志高项目中的借款人淮南志高公司及

其担保人提起诉讼。

湖南信托在该声明中称， 自淮南

志高项目出现违约后， 湖南信托就决

定聘请律师对债务人、 担保人提起诉

讼并采取财产保全措施， 以保障信托

财产安全，并多次函告委托人，但迄今

为止， 湖南信托并未收到委托人的明

确指令和相应措施。

上述声明称， 鉴于目前项目风险

的严峻形势， 为保护投资者的合法利

益，维护信托财产安全，湖南信托决定

采取司法措施， 已正式宣布贷款提前

到期并向人民法院提起对借款人、担

保人的诉讼。

按照湖南信托提供的资料， 淮南

志高项目是淮南地区的重点建设项

目，该项目在信托计划实施时，已完工

近

90%

，仅因土地手续问题才导致项

目实施的中断。

值得一提的是，淮南志高项目的风

险似乎并不像外界预想中的那样严重。

湖南信托称，截至

2013

年底，淮南志高

公司总资产

24.26

亿元，净资产

17.36

亿

元； 根据监管银行反馈的最新财务信息，

“淮南志高公司并非资不抵债，而是面临

短期的流动性风险”。 此外，湖南信托委

托专业的资产评估机构对该项目的抵

押物进行了评估，在押土地的保守估值

也在

5

亿元以上。

据悉， 淮南志高项目问题已引起当

地政府的重视，正采取相关措施，重启淮

南山南新区的开发建设， 以消除志高项

目停工所产生的负面影响， 优化当地金

融环境。

湖南信托表示，解决淮南志高项目

风险的根本出路在于积极推动项目重

组，有效盘活项目。 这样，既可解决资

产管理计划的兑付问题，又有利于推动

项目所在地山南新区的建设。即使项目

重组无法在短期内实现， 则依据诉讼，

依法处置抵押物，信托计划的兑付也有

保障。

而鉴于华宸未来

-

淮南志高项目交

易结构复杂，且由多家机构共同负责，在

项目已出现风险的现实情况下， 湖南信

托也在声明中呼吁并建议各金融机构站

在维护投资者权益的高度， 共同商讨如

何动员各方资源， 推进项目顺利重组或

资产处置。

与此同时， 湖南信托也呼吁并建议

投资者理性维权。

新华保险上半年盈利37.48亿增71%

证券时报记者 牛溪

新华保险发布的

2014

年半年报

显示，上半年实现净利润

37.48

亿元，

同比增长

71.4%

。 该公司总投资收益

为

137.75

亿元， 同比增长

29.8%

，年

化总投资收益率为

5.1%

，较去年同期

上升

0.5

个百分点。

该公司保险业务收入

668.17

亿，

同比增长

30.1%

， 市场占有率位列中

国寿险市场第三位。 据介绍，新华保

险上半年业务快速增长主要得益于

公司较好把握了市场增长趋势，以及

采取了分阶段产品策略，一季度以规

模型产品为主导， 二季度向价值型产

品转变。

分险种来看，新华保险分红型寿

险实现保险业务收入

393.57

亿元，较

上年同期下滑

15.7%

， 占整体保险业

务收入的

58.9%

，仍是保险业务收入

的主要来源；健康险及传统险分别实现

保险业务收入

53.91

亿元、

213.36

亿

元， 同比分别增长

55.4%

及

3948.6%

，

后者大幅增长主要由“惠福宝”产品销

售带动。

在资产投资方面，新华保险自

2013

年以来加大了高收益的非标资产配置力

度，有效提升了资产整体投资收益水平。

截至

2014

年

6

月末，该公司非标资产投

资

983.87

亿元， 其中

2014

年度新增

409.97

亿元。

对于下半年行业形势， 新华保险表

示，机会与风险并存。 一方面，国内寿险

行业持续复苏， 行业仍有持续的利好政

策预期，包括“新国十条”的出台和全面

的费率市场化等；但同时，行业竞争态势

更为严峻并复杂化，风险也在加大，未来

竞争导致的分化将逐步凸显。 未来寿险

公司的竞争将集中在客户、 投资和管理

效率三个方面。

遗失公告

金 元 证 券 海 口

南 宝 路 营 业 部 不 慎

将 《证 券 经 营 机 构

营 业 许 可 证 》 丢

失 ， 证 件 号 码 ：

Z30446002 ，特 此 申 明

作废！

刘筱攸/制表 吴比较/制图


