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１

国泰君安

１９７７ －４４５ １

中证期货

６０９１ １４５

２

浙江永安

１９５３ －３３０ ２

海通期货

３５８７ ５０５

３

华泰长城

１７６２ ３０９ ３

华泰长城

３５６９ １４５

４

银河期货

１６６２ ７６ ４

国泰君安

２９１２ －２８４

５

广发期货

１６３２ －５１ ５

招商期货

２１０８ －７３

６

南华期货

１２６１ ２２３ ６

广发期货

１５２６ －１７２

７

鲁证期货

１２２７ ３２ ７

中粮期货

１３２８ －２７９

８

海通期货

１１５３ －２４１ ８

鲁证期货

５５９ ２０

９

中证期货

１０７０ －５９ ９

申银万国

５３９ ２７

１０

申银万国

９０８ －４１ １０

中信建投

５１２ －１９８

合计

１４６０５ －５２７ ２２７３１ －１６４
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货币环境逆转 银行投行业务今年有点烦

业界预计，银行投行债券承销业务爆发式增长格局难以延续

证券时报记者 罗克关

2010

年银行投行业务大增长

的市场格局， 在

2011

年或将划上

句号。

证券时报记者日前从多家商业

银行了解到， 在宽松货币政策环境

及政策鼓励之下，

2010

年是商业

银行投行业务普遍大幅增长的一

年， 所有主承销商的业务量均较去

年有大幅增长。 但随着货币政策环

境的逆转，

2011

年的商业银行投

行市场恐怕难延续去年的辉煌。

投行业务大跃进

一家股份行投行部负责人说：

“去年股份行投行业务增长非常快，

原因有好几个： 一是货币环境宽

松、 发债成本低， 企业发债的意愿

比较强烈导致需求增长得比较快；

二是银行间市场交易商协会取消了

以往不成文的通道限制， 鼓励大家

多做业务； 三是最重要的， 即股份

行的机制比较灵活， 多是总、 分、

支行立体营销， 一些大行不愿做的

小项目也不放过。”

不过业内人士亦表示， 股份行

增长快并不意味着大行停滞不前，

去年几乎所有主承销商的业务量均

较前一年有大幅增长。 据证券时报

记者不完全统计， 多家银行去年无

论是承销只数还是债券承销收入，

均都有翻倍增幅。

“去年可以说是金融脱媒更快

的一年。 以往像光大银行等股份行

较早开展这块业务时， 大行还不愿

意多给企业发债， 因为这对自身的

贷款会有替代作用。 经过这几年的

发展， 大行开始意识到不积极介入

这个业务也不行， 因为其他行会把

客户抢走。” 前述负责人表示。

相关统计数据显示，

2010

年非

金融企业债务融资工具承销只数在

70

只以上的银行有

5

家， 分别是

工、 建、 招、 光大、 农行， 这

5

家

总承销只数合计占比

41%

， 比

2009

年下降了

4

个百分点。 紧随其后的

第二梯队有兴业、 中信、 中行、 交

行， 承销只数在

50

只至

70

只之

间。 第三梯队的浦发、 民生和北京

银行主承销只数在

40

只至

50

只之

间， 和第二梯队的差距并不太大。

“从发债规模上来讲， 五大行

还是占据优势的， 股份行去年主要

还是以量取胜， 像招行、 兴业、 浦

发等都冲得非常厉害。 由于激励机

制到位， 硬从大行手里抢走了不少

单。” 另一家股份行投行部人士称。

今年或风光不再

业内人士称，

2011

年的政策

环境对于直接融资依然是持鼓励态

度， 但全行业爆发式增长环境将难

以再现。

“最为核心的原因是货币环境

发生逆转。” 一家大行投行部人士

对记者表示， 目前银行间市场资金紧

张的情况对债券发行有直接影响， 不

少已拿到批文的企业由于顾及资金成

本高企而对债券工具望而却步。 “但

考虑到今年整体授信额度将缩减不

少， 目前还不好判断直接融资的规模

会不会比去年大幅下降。 但可以肯定

的是， 去年那么好的市场环境今年是

不会有了。” 该人士说。

此外， 由于货币环境逆转， 作为

银行间市场债务融资工具最大买家的

商业银行手中也不再有那么充沛的

“弹药” 用于投资， 这亦将在很大程

度上限制企业发债空间。

值得注意的是， 银监会在

2011

年伊始就对去年银行间市场主承销商

过度投资债券的状况给予了关注， 并

在下发给各家银行的 《加强商业银行

信用债承销业务风险管理的通知

(

征

求意见稿

)

》 中明确表示， 信用债必

须纳入各家银行的综合授信额度内，

且对自身所承销债券的最高投资比例

不得超过

30%

。 此前， 银行间市场交

易商协会对这一额度的限制为

50%

，

相对比较宽松。

不过， 业内人士也表示， 今年监

管部门在制度上依然还会支持债券市

场的发展， 超级短融券、 私募债券等

新品种也将在现有基础上鼓励各主承

销商进一步发展。 受访的多家银行投

行部门人士均认为， 今年市场将会以

创新为重点， 整体发行量则有可能随

货币环境的走势而有所起伏。

两月剧增

10

倍

注册投顾数量远超分析师

投资顾问人数与所服务客户比为

1∶222

，缺口仍达

2

万多人

证券时报记者 桂衍民

继证券经纪人队伍之后， 证券

经纪业务领域又诞生新团队———投

资顾问团队。 随着 《证券投资顾问

业务暂行规定》 正式生效， 在不到

2

个月的时间内， 国内证券投资顾

问人数已由去年底的

710

人猛增至

目前的

7661

人， 远远超过注册分

析师的人数。

注册人数破

7600

人

中国证券业协会统计数据显

示， 截至

2011

年

2

月

17

日， 正式

在中国证券业协会注册登记的投资

顾问人数为

7661

人， 已远超

1456

人的分析师队伍， 与证券经纪业务

营销人员总数相比也仅少

4614

人，

占 当 前 证 券 从 业 人 数 比 例 达

3.48%

。

当前注册登记投资顾问人数靠

前的几乎都是国内第一阶梯队的大

券商， 其中前三甲分别为银河证

券、 国泰君安和申银万国， 分别注

册登记了

566

人、

499

人、

412

人。

值得一提的是， 截至去年

12

月

20

日， 在中国证券业协会注册

登记的投资顾问人数才

710

人， 也

就是说， 在不到

2

个月的时间内，

投资顾问人数增加了

9.79

倍。 这

一切， 都与中国证监会的 《证券投

资顾问业务暂行规定》 有关。

去年

10

月

19

日， 中国证监会

颁布上述规定， 并决定从

2011

年

开始实施。 该规定首次明确证券公

司可以按照服务期限、 客户资产规

模收取服务费用， 正因如此， 该规

定也标志着券商经纪业务收费向多

元化发展。

去年

12

月

20

日， 证监会发布

《证券投资顾问业务风险揭示书必

备条款》， 规定投资者在接受投资

顾问服务前， 必须了解证券公司、

投资咨询机构及其人员提供的投资

顾问服务不能确保获得盈利或本金

不受损失； 投资顾问服务收费应向

公司账户支付， 不得向投资顾问人

员或其他个人账户支付； 投资者在

接受证券投资顾问服务时， 不要委

托证券投资顾问人员管理自己的证

券账户、 资金账户， 以及代理买卖

证券。

至此， 国内证券经纪业务投资

顾问服务正式起航， 各家证券公司

及证券咨询机构也陆续开始投资顾

问的招聘、 注册和登记工作。

至少有

2

万人缺口

中登公司月报数据显示， 最近一

年参与交易的沪深

A

股有效账户合

计为

6789.82

万户。 相对于庞大的证

券客户群体而言，

7661

个投资顾问

仍是九牛一毛， 据测算两者的比例达

到

1:4432

， 即

1

名投资顾问对应

4400

多个账户。

另根据相关权威统计， 当前国内

投资者队伍中， 资产在

50

万元以上

的占比仅为

5%

， 因此按投资顾问服

务仅覆盖

50

万元及以上客户群这一

标准粗略计算， 目前投资顾问数与所

服务的客户群比为

1:222

， 即

1

名投

资顾问需要服务

222

个账户。

按照业内公认的投资顾问服务的

理想标准———每位投资顾问服务

100

位优质客户， 当前至少需要

33949

名

投资顾问， 据此目前投顾还存在

2

万

多人的缺口。

“今年是投资顾问业务发展的分

水岭。” 国内某券商分管经纪业务的副

总裁表示， 投资顾问团队的打造是一

项高投入、 高风险、 投入产出周期长

项目， 如果说去年年底开始组建投资

顾问队伍， 那今年就是出规模， 正式

产生效益至少要到明年或后年。

沪多家银行首套房贷利率提至

1.1

倍

一季度银行信贷吃紧状况难改观

证券时报记者 赵缜言

目前银行信贷额度紧张， 在一

季度将难有改观， 这成为许多上海

银行业人士的共识。 同时， 证券时

报记者也了解到， 上海多家银行首

套房贷放款标准已上浮

10%

。

据银行人士介绍， 今年

1

月，

一些银行暂停发放个人住房贷款，

但仍有不少银行还能提供

85

折的

房贷优惠利率。 但从

2

月份开始，

首套房贷款利率基本已提至央行基

准利率。 目前， 上海多家银行首套

房贷放款标准已上浮

10%

； 同时

审批流程放缓， 按首套房贷利率上

浮

10%

获贷排队时间大约为

1

个

月， 若是基准利率的房贷， 放款时

间则难以确定。 此外， 有部分银行

已暂停发放个人贷款。 对公业务方

面， 目前能够被银行认定为优质客

户的大型企业， 也无法获得优惠利

率的贷款， 一般要上浮

10%

才能

放款。 中小企业获贷利率往往要上

浮

20%

以上。

一家国有行支行行长表示， 受

央行货币政策影响， 加上银监局窗

口指导， 银行信贷已成为紧缺资

源。 在比较同一批次的贷款申请

后， 选择贡献度较大的进行放款已

成为所有银行的选择。 资金面趋紧

状况至少一季度不会出现任何改

观， 甚至今年上半年都将维持这一

格局。

招商银行信贷经理也表示， 今

年银行已经把存款列为单项考核指

标， 吸收存款压力特别大。 此外， 包

括中行、 建行、 工行、 光大银行在内

的多家银行信贷部门员工均认为，

由于信贷吃紧的情况在一季度无法

改变， 银行纷纷挤压房贷和票据融

资等低息贷款的额度， 以应对企业

贷款需求。

除部分银行信贷额度即将用尽

外， 目前信贷吃紧的另一个重要原因

来自银行业对未来宏观调控力度把控

的不确定性。 一家城商行副行长表

示： “各家银行情况都不一样， 我们

信贷额度还是比较充裕的， 但现在银

行业普遍处于观望状态， 谁都不敢冲

得太厉害， 同时加息预期也会放缓银

行的放贷节奏。”

看空研报匮乏

融券业务咨询无从开展

证券时报记者 邱晨

融券业务让投资者通过股市

“做空” 获取收益已成为可能， 但

相应的 “看空” 研究与资讯的匮乏

却让融券业务咨询服务仍处于空白

阶段。

数据显示， 截至

2

月

16

日，

深沪两市融券余额最大的

3

只股票

分别为吉林敖东 （

326.8

万元）、 中

信证券 （

317.1

万元） 和中国联通

（

299.3

万元）， 但最近

1

个月内券

商对上述

3

家公司发布的研报， 均

以推荐﹑ 买入为主的看多研报， 并

没有相关的看空研报。

“目前投资者只能依靠自己的

判断来选择融券的时机。” 深圳某

券商两融业务负责人表示。 由于市

场的投资理念仍然以 “做多” 为

主， 研究资讯绝大多数也以研判上

涨时机为主， 而融券所需要的 “做

空” 资讯极度匮乏。 “我从来没有

看到过这方面的研究报告。” 深圳

某位曾经参与融券业务的投资人士

表示。

据介绍， 由于目前融券业务标

的券有限， 总体规模也很小， 市场

仍以 “做多” 获取收益为主， 研究

机构将研究重心放在热点行业和有

上涨潜力的个股上， 而对融券业务的

研究非常有限。

上海、 深圳等地多家大型券商研

究所负责人均表示， 目前尚无针对融

券业务的 “做空” 研究。 研究所目前

的客户群体以公募基金为主， 目前的

基金数量也比较多， 基本上热门股票

总有机构持有。 如果对个股过于 “唱

空”， 对研究所来说肯定是不合适的，

也会给研究员未来到相关企业调研带

来阻力。

另一方面， 由于转融通业务暂时

还没有展开， 因此目前融券业务的券

种多数为券商自营部门所持有的券

种。 “既然是来自自营部门的券种，

当然都是券商自己看好的股票， 我们

研究机构又怎么会提供拆台的看空研

究呢？” 上海某大型券商营业部两融

业务负责人表示， 若客户有相关咨询

需求时， 营业部也只能提供一些该企

业的基础调研资料。

业界表示， 海外 “做空” 研究已

非常普遍， 但国内还处于起步阶段，

因此对于国内的大多数投资者来说，

融券业务仍然比较陌生。 但未来随着

转融通业务的开闸以及对冲基金的发

展， 预计相关的 “做空” 咨询业务和

研究服务会进一步完善， 同时也将为

两融业务的发展提供更多动力。

平安

1

月规模保费收入

275

亿

� � � �中国平安今日公告， 其控股子

公司平安人寿保险、 平安财产保

险、 平安健康保险及平安养老保险

累计规模保费收入， 分别为

181.36

亿元、

88.57

亿元、

1784

万元及

4.58

亿元， 合计达

274.69

亿元。

上述累计规模保费经 《企业会

计准则解释第

2

号》 及 《保险合同相

关会计处理规定》 中有关保险混合合

同分拆及重大保险风险测试的要求进

行调整处理。 若未经调整， 其四大控

股子公司原保险合同保费分别为

254.03

亿元、

88.57

亿元、

3438

万元

及

6.28

亿元。

(

黄兆隆

)

国寿

1

月保费收入

439

亿

证券时报记者 黄兆隆

中国人寿今日公告称， 该公司按照财政部

颁发的 《保险合同相关会计处理规定》，

1

月

累计原保险保费收入约为

439

亿元。

按照 《保险合同相关会计处理规定》 执行

前的要求， 该一数据约为

450

亿元。

招商安瑞进取

21

日起发行

证券时报记者 方丽

记者据悉， 招商安瑞进取即将于今年

2

月

21

日发行， 成为今年进军可转债市场的首批

主力军。

回顾去年可转债市场， 其新发规模创造了

历史新高。 截至

2010

年年底， 两市共发行新

转债

8

只， 总规模

717.3

亿元， 是

2009

年

120

亿元发行量的

6

倍左右， 亦较历史次高点

2004

年

334

亿元的发行量增长超过

1

倍。

信诚货币基金

22

日起发行

证券时报记者 张哲

信诚基金旗下首只货币市场基金信诚货币

市场基金日前获得证监会批准， 并将于

2

月

22

日至

3

月

21

日在建行等各大渠道发售。 如

发行成立， 信诚基金将加入六大产品线完善的

基金公司行列。

曹远征出任

中行首席经济学家

证券时报记者 于扬

中国银行近日对外宣布正式聘任经济学博

士、 研究员、 国务院特殊津贴获得者曹远征为

中国银行首席经济学家。

曹远征

1998

年进入中银国际， 担任中银

国际控股副执行总裁、 董事。 从

2002

年至今，

曹远征一直担任中银国际控股董事兼首席经济

学家。 曹远征曾长期在国家体改委工作， 从事

中国经济体制改革及宏观经济的政策制定与理

论研究。 加入中银国际以来， 先后主持过中银

香港、 中国银行、 中信银行、 兴业银行、 平安

保险、 中国海洋石油、 中国交通集团等金融和

大型国企的海内外重组上市工作。

此外， 曹远征曾担任世界银行、 亚洲开发

银行、 联合国开发计划署的专家以及越南、 蒙

古、 捷克、 哈萨克斯坦、 吉尔吉斯斯坦、 乌兹

别克斯坦等国家的经济顾问， 同时任中国人民

大学博士生导师， 北京大学、 清华大学、 复旦

大学兼职教授， 中国宏观经济学会副会长等学

术职务。

中信银行

将设

11

家贵宾理财中心

证券时报记者 赵缜言

中信银行昨天表示， 该行第一家分行级贵

宾理财中心将于明日在苏州开业。 此后

2

个月

内， 该行计划在北京、 杭州、 郑州、 大连等城

市设立

10

家由总行统一管理的分行级贵宾理

财中心。

中信银行零售银行部负责人表示， 现阶段

庞大的市场需求促使零售银行业务由以往的粗

略分区到理财品牌精细化发展， 财富管理品牌

将是该行体系建设重中之重。

人保寿险

去年利润突破

10

亿元

证券时报记者 徐涛

截至

2010

年

12

月底， 人保寿险去年利润

总额突破

10

亿元。 这是该公司继

2009

年打破

寿险企业盈利规律， 并在开业第

4

年即实现经

营性盈利后， 连续第二年实现盈利。

截至

2010

年底， 人保寿险实现保费收入

845.14

亿元， 同比增长

58.9%

； 市场排名稳居

第

6

位； 资产规模达到

1864.5

亿元， 资产累

积速度在主要寿险主体中连年处于领先地位。

与此同时， 截至

2010

年末， 人保寿险已

开业省级机构

34

家， 开展业务的地市级机构

达到

275

个， 县区级机构

1642

个。
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