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中信股份借力正大和伊藤忠

争当“一带一路” 排头兵

证券时报记者 李东亮

新年伊始， 亚洲三巨头中信股

份、正大集团、伊藤忠商事株式会社

（简称“伊藤忠”）签订三方战略合作

协议， 导演了一场轰动亚洲的战略

合作案。即正大集团、伊藤忠通过双

方各持

50%

股权的合资公司———

正大光明， 花

800

亿港元巨资吞下

中国中信股份有限公司

20%

股权。

经过

2013

年的孕育和

2014

年

的推广，“一带一路” 这一国家战略

有望在今年付诸实践， 中信集团等

大型央企则承担着落实这一战略规

划、实现全球化经营的重任。中信股

份称， 三方战略合作正是中信股份

不断推进企业改革和全球化战略的

延续。

交易额达800亿港元

本次交易最受关注的焦点之一

是

800

亿港元的巨额交易额。 中信

股份表示， 本次协议入股包括了两

项交易：第一步，正大光明将购买中

信集团持有的中信股份

10%

的股

权，共计

24.9

亿股，约

344

亿港元。

目前中信集团持有中信股份

78%

的股权。第二步，中信股份将以现金

交易的方式在之后的数月内向正大

光明新发行

33.27

亿股可转换优先

股， 约

459

亿港元。 交易总额达到

800

亿港元。

中信股份称， 两项交易的每股

认购价格和可转换优先股价格均为

13.8

港元， 两项交易的金额合计达

800

亿港元的规模。交易完成后，正

大光明将持有中信股份约

20%

的

股权， 中信集团仍为中信股份的控

股股东， 但正大光明有权提名一名

非执行董事和一名独立非执行董事

加入中信股份的董事会。

巨头联手建联盟

中信股份、 伊藤忠和正大集团

作为在中国、 日本和泰国举足轻重

的财阀， 联手建立战略联盟的实力

不容小觑。

按照正大光明

800

亿吞下中信

股份

20%

股权推算，正大光明给予

中信股份的估值达到

4000

亿港元。

中信股份是中国最大的企业集团，

业务覆盖金融、房地产、基础设施、

资源能源、 工程承包和制造业等产

业，在中国内地、香港和海外的员工

达到

12

万， 旗下拥有中信证券、中

信银行、中信地产、中信资源和中信

建设等大批优质企业。

而伊藤忠则是全球领先的贸易

公司，在

1972

年被中国认定为首个友

好商社，目前已在世界

65

个国家和地

区拥有约

350

间分支机构、 子公司及

关联公司，在纤维、机械、金属、能源、

化工、粮油食品、金融等领域从事国内

贸易、进出口贸易、第三方贸易以及国

内外贸易投资。

伊藤忠社长毫不隐晦地说， 未来

将与中信股份、 正大集团建立战略联

盟，共同促进日本、中国和其他亚洲国

家的商务合作。

正大集团则是中国投资者所熟知

的资本大鳄， 曾豪掷

727

亿港元击败

各路资金、竞得中国平安

15.57%

的股

份。 这家创建于

1921

年的集团公司，

目前已是泰国最大的私营企业之一、

也是亚洲领先的大型企业集团， 业务

覆盖农牧食品、电信、金融等，在中国、

印度、俄罗斯、东盟等

17

个国家和地

区有员工近

30

万。

正大集团董事长谢国民则表示，

将与中信股份和伊藤忠促进泰国和跨

区域的贸易和投资， 三家的合作对亚

洲的互联互通也将起到重要作用。

事实上，中信集团、正大集团和

伊藤忠曾有过合作。 公开资料显示，

2011

年， 伊藤忠投资约

1

亿美元于

中信集团在香港的资产管理业务，并

与中信集团签订了合作协议。

2014

年，伊藤忠和正大集团也签订了交叉

持股协议，在非能源领域进行跨地区

合作。

国家战略意义凸显

近日， 商务部和外汇局公布的数

据显示，

2014

年我国对外投资规模已

达

1400

亿美元，利用外资超过

200

亿

美元， 这使我国成为资本和产能双过

剩的国家，消化这些资金和产能的“一

带一路”国家战略推进已如箭在弦。

作为改革开放的排头兵， 在香港

市场乃至亚洲摸爬滚打几十年的中信

股份， 无疑是承担落实国家战略的首

选企业。 如果能和亚洲具有丰富国际

化经营经验的巨头强强联合， 无疑对

中信股份占领制定贸易规则的制高点

和快速抢占亚洲市场有着战略意义。

中信股份董事长常振明就表示，

正大集团和伊藤忠是两家具有国际影

响力的跨国集团， 他们的入股将与中

信股份形成优势互补。

中信股份列举了三大战略意义：

引入正大集团和伊藤忠作为战略投资

者， 可以进一步实现股权结构的多元

化； 发行可转换优先股筹集的约

459

亿港元， 则可用作中信股份业务发展

以及投资中国经济发展中具有潜力的

新兴行业； 中信股份还将与两大亚洲

企业集团交流和分享在各自领域的经

营理念和专业经验。

知情投行人士表示， 正大集团和

伊藤忠战略入股中信股份， 最大的目

的就是分享中国经济发展的机会，而

中信股份引入正大集团和伊藤忠，最

大的目的是借鉴正大集团和伊藤忠的

国际化经营的经验，更好地承担起“一

带一路”国家战略。

市场分析人士称， 中信股份担当

“一带一路”战略的排头兵有先天的优

势，除了在香港乃至亚洲经营多年外，

旗下拥有中信证券、中信银行、中信信

托等金融资源；中信地产、中信泰富地

产等房地产和基础设施资源； 中信建

设和中信工程设计等工程承包资产；

中信资源和中信泰富矿业等资源能

源；中信重工、中信泰富特钢等制造业

资源； 中信国际电讯等其他资源。 因

此， 中信股份在协同各类资源打造全

球核心竞争力方面拥有独特优势。

值得一提的是， 中信集团目前持

有中信股份

78%

的股权， 中信股份显

然拥有根正苗红的国企身份， 这无疑

给其国际化造成了一定障碍， 而一旦

交易完成， 中信股份不仅股权结构得

以改善，也使得股东身份全球化，在亚

洲乃至全球开展业务时更容易被当地

政府接受。

毫无疑问， 一旦中信股份顺利融

入“一带一路”规划，不仅将带动国家

金融、资源能源、制造业等行业在亚洲

乃至全球的布局， 率先占领亚洲贸易

规则的制高点， 更重要的是为国内其

他企业营造一个在亚洲范围内投资的

良好经营环境， 以及为其他国有企业

走出去打造一个样板。

29家券商盈利均过亿 国泰君安净利72亿

证券时报记者 桂衍民

2014

年各家券商赚得盆满钵满。

日前在银行间披露业绩的证券公司年

报显示，

29

家证券公司去年净利润平

均增幅高达

182.29%

， 净利最高增幅

更是高达

626.76%

。 自营收入成为仅

次于经纪业务的第二大收入来源。

值得注意的是，

29

家券商净利润

增速远远超过营业收入的增速， 显示

券商前两年实行的减员增效起到了明

显作用，人均净利润将有大幅度提升。

在

29

家公司中，处于预披露阶段的国

泰君安证券净利润高达

72

亿元。

日前中国证券业协会公布的数据

让人惊叹，券商真的迎来了好日子。数

据显示，

120

家券商

2014

年共计实现

净利润

965.54

亿元，同比增长

119%

，

其中备受关注的两融业务收入更是从

2013

年的

184.62

亿元暴增至

446.24

亿元，增幅高达

142%

。

昨天

29

家公司在银行间市场公

布了年报。

29

家公司净利润均在亿元

之上。其中，净利润规模最大的为国泰

君安证券，高达

71.68

亿元，成为名

副其实的“吸金王”；净利润最少的

为中山证券，也达到了

1.48

亿元。

净利润在

10

亿元以上的证券

公司，除了国泰君安外，还有

9

家，

分别为中信建投证券

33.37

亿元、

申银万国

31.83

亿元、 东方证券

23.59

亿元、 齐鲁证券

18.82

亿元、

中投证券

12.76

亿元、 华西证券

12.61

亿元、 安信证券

12.43

亿元、

中金公司

11.63

亿元和东兴证券

10.41

亿元。

从净利润增幅情况看，

29

家券

商净利润平均增幅为

182.29%

。 其

中， 净利润增幅最大的为中山证

券，达到了

6.27

倍；增幅最小的也

达到了

24.89%

，为国都证券。 净利

润增幅在

2

倍以上有

8

家，除了中

山 证 券 外 ， 分 别 为 湘 财 证 券

503.40%

、湘财证券

337.33%

、金元

证券

322.14%

、东海证券

301.85%

、

中航证券

285.59%

、 中金公司

214.21%

、 中银国际证券

210.63%

和财通证券

203.04%

。

值得一提的是，在

29

家证券公

司，有

8

家目前正处于

A

股

IPO

排

队候审中， 除了中原证券和银河证

券因为在港上市被豁免披露年报外，

其余

6

家也均披露了未经申报的年

报。数据显示，此

6

家拟上市券商净利

规模排名分别为：国泰君安证券、东方

证券、东兴证券、浙商证券、华安证券

和第一创业证券； 净利润增长率排名

分别为第一创业证券、华安证券、东方

证券、国泰君安证券、浙商证券和东兴

证券。

减员增效作用明显

不过，尽管券商净利润成倍增长，

但整体营业收入并未同比例增长。

29

家证券公司

2014

年营业收入平均同

比增长率仅为

69.02%

。营业收入同比

增长率最高的湘财证券也才

140%

，

最低的东兴证券

27.73%

。去年营业收

入增长幅度在

100%

以上的除了湘财

证券外，仅有东海证券、中山证券和中

银国际证券。

净利润增幅超营业收入增幅与之

前券商减员增效有关。“这主要是前两

年的熊市行情， 让券商养成了勒紧裤

带过日子的习惯。而在去年下半年，尤

其是第四季度后， 券商业绩普遍超预

期。”中部地区某中型券商研发中心负

责人说，稍微关注市场的人都还记得，

不说

2013

年行业普遍的降薪裁员，就

是在

2014

年上半年，都还有不少券商

在进行裁员增效。

值得一提的是， 素来撑起证券公

司业绩“半边天”的经纪业务，在

2014

年营收占比中继续下滑。仅上述

29

家

券商数据而论， 代理买卖业务净收入

占营业收入的比例已降至

41.61%

。 其

中， 代理买卖业务净收入占营业收入

的比例最高的中投证券也才

66.94%

，

该比例最低的为第一创业证券， 已经

降至

16.57%

。

在传统的经纪、投行、资管和自营

四大业务收入中， 上述券商经纪业务

实现收入

396

亿元，位居第一；自营收

入则以

275.83

亿元的合计总额超越

投行和资管； 成为第二大业务收入来

源， 而投行和资管合计总额则分别为

92.49

亿元和

55.13

亿元位居其后。

披露年报的

29

家证券公司中，自

营收入最大的为国泰君安证券， 自营

收入高达

60.94

亿元， 随后分别为东

方证券

40.42

亿元、 中信建投证券

17.92

亿元， 自营收入超过

10

亿元的

还有平安证券

12.21

亿元和东兴证券

12.16

亿元。

方正证券董事长雷杰失联

证券时报记者 潘玉蓉

方正证券今日公告称， 由于公司

无法与董事长雷杰本人取得联系，经

半数以上董事推举， 暂由公司董事何

其聪代行董事长职责。

2015

年

1

月

12

日， 方正证券董

事长、 执行委员会主任雷杰通过其家

属向公司请病假一周， 并表示雷杰近

期因身体状况不佳，需静养一段时间。

但从

2015

年

1

月

19

日至今， 公司尚无

法与雷杰本人取得联系， 致使公司内部

经营管理工作受到一定程度的影响，具

体情况尚待公司进一步核实。

目前，方正证券暂由董事何其聪代行

董事长职责， 直至雷杰恢复履行职责之

日，或董事会认为有必要改选董事长并通

过改选董事长议案之日。 同时，方正证券

发布业绩预增公告称， 预计

2014

年实现

净利润

11

亿，同比增长

50%-100%

。

委贷资金是否流入股市惹争议

监管新规对银行业绩影响有限

证券时报记者 蔡恺

日前， 委托贷款新规出台后引起

各机构专家的广泛解读， 争议的焦点

是过去一段时间委托贷款的资金是否

流入股市，以及有多大的规模。

资金是否流入股市

近期银监会下发 《商业银行委托

贷款管理办法 （征求意见稿）》（下称

《办法》），主要内容包括：一、明确委托

代理关系，银行只收取代理手续费，不

得承担信用风险；二、规范委托贷款资

金来源和用途；三、要求银行严格隔离

委托贷款业务和自营业务风险。

值得注意的是， 过去一段时间委

托贷款资金有流向股市的嫌疑， 特别

是去年

12

月委贷规模忽然放大引起

市场关注。 从股市上涨与委贷规模飙

升的关联度看， 不排除有委贷变相进

入股市；而《办法》中明确了委贷资金

用途———严禁用于债券、期货、金融衍

生品、理财产品、股本权益等，更令市

场怀疑是监管机构为规范银行委贷资

金入市而特别在该时点推出新政。

不过， 国金证券分析师马鲲鹏认

为，在现有业务模式和技术框架下，基

本没有委贷被包装成入市的增量资

金， 因为银行通过理财资金池配资入

市的渠道非常畅通， 并不需要绕道委

贷，他认为

12

月入市增量资金的来源

主要是银行通过理财资金池作为优先

级直接为私募或伞形信托配资。

平安证券分析师励雅敏认为，虽

然有部分资金有违规绕道委贷间接入

市之嫌， 但预计仅几百亿的规模体量有

限， 相比而言理财资金进入资本市场规

模更大。

数位银行对公条线人士认为， 委托

贷款不能直接投资股市， 但不排除有些

“旁门左道”，例如小额提现去炒股，银行

根本无从追踪， 当然大额提现就会被银

行察觉。

防范金融风险

兴业银行首席经济学家鲁政委表

示，《办法》是

2014

年监管文件“

107

号

文”规范影子银行的延续，出台该办法

并非面对当前股市疯牛表现的临时急

就章。 另外，多位券商分析师认为，《办

法》主要目的是为了让委托贷款回归业

务本源，堵截监管套利路径，防范金融

体系风险。

近年来， 房地产和地方融资平台向

银行贷款受到监管之后， 委贷成为继银

信合作之后满足这些客户融资需求的重

要方式，也成为银行监管套利的工具。

不少分析师认为， 银行在委托贷款

投放时“越位”承担了风险，因项目和客

户都由银行牵头， 且层层通道的使用推

高了融资成本，亦难以控制资金流向，造

成大量资金脱离监管的指引进入融资平

台和地产项目， 干扰了通过资金对经济

进行调控和引导的监管手法， 也将风险

留存在金融体系内。

虽然《办法》的出台会影响银行手续

费收入，但对利润的影响似乎很有限。 海

通证券称，委贷业务收入对于中间收入中

占比较高的银行而言， 约在

18%

比例的

话，对银行净利润的影响在

1%

以内。

东方证券新三板做市交易额居首

� � � �

2014

年是新三板市场大发展的

一年，从

1

月初的大幅扩容，到

5

月份

新交易系统上线， 到

8

月底的做市交

易制度正式推出， 新三板市场的基础

制度逐渐完善， 多层次资本市场的建

设已初具雏形。

目前，东方证券已为

14

家企业做

市，总交易金额处于行业首位，成为新

三板做市业务最大的流动性提供商。

东方证券总裁金文忠表示， 未来

新三板市场将进一步推出股票指数，

实行内部分层，完善交易制度，并引入可

转债、优先股等多种融资工具，为挂牌公

司提供完善的资本市场服务。

东方证券做市业务负责人姚春潮指

出， 做市业务是完成挂牌企业从名义

“公众公司”向实质“公众公司”跨越的关

键环节。围绕这一认识，东方证券从项目

开发、做市交易、投后关系管理等多个环

节设置专岗，从理念、架构和内外部资源

协调上引领市场。

（梁雪）

中信银行与阿里健康战略合作

� � � �昨天， 中信银行与阿里健康在北

京签署了战略合作协议。 双方将凭借

各自在金融服务和医疗健康方面的领

先优势， 共同建设推广线上线下药品

电子商务平台，联手开拓医疗机构、医

保等领域，实现药品信息大数据、医疗

资源和客户资源的共享。

中信银行副行长曹国强表示，通过互

联网技术和金融的介入，可实现电子商务

在医疗领域的突破。 对中信银行来说，这

是医疗产业链领域金融布局的开始。

（牛溪）

海通证券净利增九成

� � � �国海证券今日发布业绩快报称，

2014

年实现营业收入

25.45

亿元，同

比增长

39.93%

； 实现净利润

6.90

亿

元，同比增长

123.5%

。

同日发布业绩快报的海通证券，

2014

年则实现营业收入

179.75

亿元，实现净利

润

76.43

亿元，净利同比增

89.43%

。

（潘玉蓉）

29家盈利均过亿


