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回购+融资 券商抢抓战略机遇

□

本报记者 罗晗

近期，券商在回购、融资两方面同时动

作连连。招商证券12日晚公告，拟回购最多

13亿元股份，同时将配股募资不超过150亿

元。此前，已有中信证券等多家券商开启回

购计划，华泰证券、申万宏源等多家券商利

用定增等方式补充资本金、增强资本实力。

分析人士称， 这反映出券商在直面证券市

场战略机遇期的急迫心情。

左手回购 右手配股

招商证券计划的回购价格上限为

26.35元/股。 截至3月13日收盘，招商证券

股价为18.03元。 这距离其计划的回购价格

上限尚有46%的空间。

根据公告，招商证券发起回购的目的，

一是要“推动公司股票市场价格与公司长

期内在价值相匹配” ；二是要优化员工长期

激励机制，用回购股份激励员工，这将助力

公司长远发展。

助力发展的不仅是股权激励， 招商证

券同时还拟配股募资最多150亿元。 这150

亿元的70%将用于子公司增资及多元化布

局，大力投入另类投资、国际业务的布局；

资本中介业务、 资本投资业务分别增资20

亿元（合计占募集资金的26.7%）。

根据公告， 招商证券的配股计划得到

了相关股东和机构投资者的支持， 已经有

了第一批“金主” 。 招商证券控股股东———

深圳市招融投资控股有限公司及其一致行

动人深圳市集盛投资发展有限公司、Best�

Winner� Investment� Limited已承诺现金

全额认购可售股份。

招商证券此次配股募资金额上限高达

150亿元，上次有券商搞这么大规模配股募

资还是在2015年。当时，国信证券拟配股募

集资金不超过180亿元。 不过，囿于当时市

场环境等因素， 国信证券的配股计划无疾

而终。

抢抓战略机遇

分析人士表示，当前，国内证券行业

正面临难得的战略机遇期。 通过再融资方

式补充资本金，增强资本实力，是证券公

司抢抓行业发展机遇的必然选择。 而回购

自家股份，也显示出券商对自身成长前景

的看好，对证券市场长期健康稳定发展有

信心。

不仅是招商证券， 中信证券在3月4日

发布公告称， 将最多买入公司股份总数的

10%用于员工持股计划，“抄底” 自家股

票。 2018年以来，券商板块已有国盛金控、

华创阳安、方正证券、东吴证券发布了回购

预案。 这不仅回馈了投资者，也彰显了券商

对证券行业的信心。

除了配股，上市券商还通过定增、发行

可转债等多种途径补充资本金。 华泰证券

和申万宏源在2018年实施完成定增募资。

截至目前，有6家券商正在实施定增，合计

募资上限达845亿元。

也有上市券商选择发行可转债进行募

资。2018年以来，共有浙商证券、山西证券、

国元证券、财通证券发布可转债预案，发行

规模合计161亿元。

“当前监管体系以净资本为核心，要发

展资本中介业务这类的创新业务， 必须要

补充资本金。也只有拥有强大的资本实力，

才能在激烈的竞争中脱颖而出。” 业内人士

表示。

目前来看， 证券行业估值仍然处于历

史较低水平。 分析人士认为，以设立科创板

及试点注册制为代表的一系列增量改革举

措传达出积极信号，券商在投行、经纪、自

营等业务条线上将获得可观提振， 并利好

直投业绩兑现。

集合信托上周成立规模减半

高收益恐难继续维持

□

本报实习记者 戴安琪

据普益标准统计，上周(3月2日—8日)共有41家信托公司发行

了173款集合信托产品，发行数量环比减少18款，降幅为9.42%；发

行的集合信托产品总计划募集规模为292亿元，环比减少了3.71亿

元，降幅为1.25%；成立规模为96.44亿元（不包含未公布成立规模

的产品），环比减少96.69亿元，降幅为50.06%。 此外，集合信托收

益率小幅回落。

业内人士表示，A股行情回暖使得投资者更倾向于选择股市，

对集合信托产品热情有所下降，是规模下降的重要原因。收益率下

降则主要是受信托收益率所包含的风险溢价下降影响。

集合信托量价双降

用益研究分析师喻智认为， 上周集合信托产品发行情况属于

正常的起伏。 春节后，A股市场走出暴涨行情，市场流动性相对宽

松， 股权质押风险得到一定程度缓解。 这有助于降低企业融资成

本，也有利于信托公司的项目投放。

据普益标准统计，上周共有22家信托公司成立了77款集合信

托产品。 77款新成立产品中，有61款公布了成立规模，平均成立规

模为1.58亿元， 环比下降15.96%。 成立的集合信托产品总规模为

96.44亿元 （不包含未公布成立规模的产品）， 环比减少96.69亿

元，降幅为50.06%。

业内人士认为，集合信托募集资金大幅下滑，主要源于A股

市场暴涨，投资者更倾向于选择股市，对集合信托产品的热情有

所回落。

收益率上，普益标准的数据显示，上周共有44款新成立产品

公布了预期收益率，平均预期收益率为7.77%，环比回落0.49个百

分点。

高收益率难以为继

用益信托称，2018年1月-12月， 集合信托产品平均收益率分

别为7.34%、7.43%、7.35%、7.44%、7.73%、7.62%、7.99%、8.08%、

8.02%、8.10%、8.27%和8.25%，整体保持了上升趋势。 在经历去年

收益率“节节攀升” 之后，2019年集合信托产品的收益率逐渐趋

于平缓，1月平均收益为8.18%，2月平均收益为8.25%。从高收益率

产品来看，2月平均收益在8%-10%区间内的集合信托有426个，

环比下降46.01%；10%-12%区间内仅有1个。

具体来看，2月基础产业类集合信托平均收益率为8.89%，环

比上升0.09个百分点； 房地产类集合信托平均收益率为8.25%，环

比下降0.07个百分点； 工商企业类集合信托的平均收益率为

8.49%，较上月增加0.25个百分点；金融类集合信托产品收益率为

7.38%，环比增加0.20个百分点。

资深信托人士袁吉伟表示， 集合信托收益率下降主要有三点

原因：一是宽货币、宽信用政策下，各渠道的融资成本都有下行趋

势， 这会直接反映到预期收益率的逐步降低； 二是复杂宏观环境

下，信托公司风险偏好会有降低，客户资质提升，信托收益率所包

含的风险溢价也会下降； 三是今年信托公司出现了一定程度的

“资产荒” ，预期收益率自然就会下调。

用益信托认为，2月房地产类信托平均预期收益率下滑主要

是与信托公司的风控要求相关。 自2018年下半年以来，信托公司

对房企融资的门槛有所提升，对房地产项目的要求更加严格，与风

险匹配的收益率出现相应下降。

平安银行谢永林：积极筹建理财子公司

□

本报记者 高改芳

3月13日，平安银行董事长谢永林在接

受中国证券报记者专访时指出， 平安银行

理财子公司正在积极申请中。 平安银行从

2016年10月起开始压降股权质押融资等业

务， 能够在2020年过渡期结束后将存量非

保本理财业务顺利“回表” ，且不拖累银行

资产质量。

待机申请理财子公司

中国证券报： 平安银行理财子公司筹

建情况怎么样？

谢永林： 我行的理财子公司正在积极

申请中。 我们与银保监会保持着良好的沟

通，待时机成熟，我们将按照要求递交相关

申请材料。

根据“资管新规” 要求，按照“新老划

断”原则设置过渡期，过渡期为资管新规发

布之日起至2020年底。在过渡期内，我行将

与监管保持密切沟通， 根据监管要求对存

量非保本理财业务进行管理。 理财子公司

成立后，我行将根据监管规定，由理财子公

司开展相关业务。

我们经过精细测算，过渡期结束后，大

约还有300亿元的非标资产及其他长期资

产，我们会把这部分转入银行财务报表内，

就是“回表” 。 由于平安银行从2016年10

月份开始就逐步压降股权质押融资等相关

业务，所以到时候“回表” 并不会给银行带

来资本压力。

中国证券报： 平安银行的不良率是否

已见顶？

谢永林：按银保监会新的监管要求，

在2018年6月30日之前， 国有银行和股

份制银行必须将全部逾期90天以上的贷

款计入不良。不良贷款偏离度大于100%

的银行， 当期利润将会受到一定的影

响，部分不良贷款偏离度超过130%的上

市银行， 当期利润增长将会受到很大的

压力。

平安银行的不良资产偏离度2018年末

已经达到97%以下， 代表平安银行的资产

质量认定没毛病。

深耕零售业务

中国证券报： 目前平安银行称得上是

“零售银行” 吗？

谢永林：国际上对于“零售银行” 并没

有一个特别的标准。 但我认为，平安银行

现在已经可以说是一个特色鲜明的零售

银行。

首先，平安银行零售业务的收入占比、

利润占比都超过了50%。 而且，这个收入占

比还会继续提升， 利润占比到现在为止接

近70%。 预计到明年上半年，我们的零售客

户数有望达1亿户。

其次，零售业务的发展，越往后越需要

资产的支持。 零售业务的发展也需要对公

业务的发展， 需要银行了解行业， 深耕行

业，在这个行业里面找到资产，为零售客户

提供好的资产配置。 这方面，平安银行是有

优势的。

同时， 平安银行的零售业务非常重

视科技应用。 2019年的任务就是全面研

发，把自己变成一个AI� Bank，能用科技

解决的，坚决不用人工解决，除非监管有

要求。

中国证券报： 今年的政府工作报告里

面给小微企业贷款定了具体的指标， 平安

银行在这方面有什么具体举措？

谢永林： 民营企业贷款目前占平安银

行总贷款的57%。 平安银行做无担保信用

贷款已近15年， 积累了大量的数据和风险

模型。平安做小微企业贷款，不是政府让我

做我才做的， 而是从我们的商业利益考虑

去做的。 我觉得支持中小企业，支持民营经

济不是口号， 是银行自身的生存问题要求

银行要这样做。

目前我们的普惠金融按行业， 根据场

景建立线上的放贷平台。 以前的小企业事

业部，目前已更名为普惠金融事业部，围绕

核心企业的上下游，做小企业贷款。 一个核

心企业的上下游配套企业， 基本上都是民

营企业。


