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中国神华反腐案例又多了一例， 两天之内共计3
人已被宣布因涉嫌违纪违法接受组织调查。 这次，神
华集团腐败案已蔓延至上市公司。12月23日， 中纪委
网站公布，根据神华集团公司党组纪检组消息：经神
华集团公司党组批准，中国神华能源股份有限公司原
副总裁华泽桥涉嫌严重违纪违法，接受组织调查。

12月22日,中纪委监察部网站就公布了神华集团
公司总经理助理、神华科技发展有限责任公司董事长
张文江，神华宁夏煤业集团有限责任公司安全监察局
主任刘宝龙涉嫌严重违纪违法的问题。 若加上华泽
桥,中国神华在短短两天就有3人接受组织调查。原高
管被查是否会影响到公司 , 中国神华还没有发布公
告 ,但是此消息使得公司股价在12月23日大跌5.72%
已成事实。

中国神华原高管涉嫌违纪长信科技高管涉内幕交易
安徽证监局日前出具了一则行政处罚决定书,处

罚对象是杨建南、陈彬辉二人。杨建南时任长信科技的
基建总监，陈彬辉并不是该公司的高管，但却从长信科
技高管那里得到了内幕信息。 安徽证监局认为， 杨建
南、陈彬辉与内幕信息知情人存在较频繁联系，当事人
的股票交易操作在内幕信息尚未公开前出现明显异
常， 而当事人并未对交易理由提出令人信服的合理解
释，构成了内幕交易行为。

杨建南在长信科技停牌前两周通过妻子账户频
繁操作长信科技股票, 累计金额约775万元。 在此之
前，该账户未买入过长信科技；杨彬辉通过操纵4个账
户，总成交额达200多万元。对于内幕消息，长信科技
董事长陈奇、副董事长高前文、总裁陈夕林等人均知
情,但具体是谁泄露的还不得而知。

ST生化成被罚专业户 山水文化遭上交所关注
债务缠身的山水文化近期披露一份拟耗资3.6亿

元收购手游公司掌沃无限100%股权的资产收购方
案。因该现金收购方案多处语焉不详、词义模糊，前景
存在高度不确定性， 上交所向山水文化出具监管函，
对转让协议设定的交割条件、 上市公司支付能力、标
的资产控制权、未来前景等方面提出质询。

此次，债务缠身的山水文化从哪里筹集资金用于
对标的公司的支付成为重点，公司仅有255万元现金，
却要筹资3.6亿元现金来收购标的资产。 山水文化仅
在收购书中称“公司第二大股东六合逢春实际控制人
丁磊正与第三方协商，推动该第三方向公司提供资金
支持用于支付本次交易对价”。轻描淡写一笔带过。然
而，神秘的第三方是谁，资金来源是否真实，这些都是
谜团。 北京商报记者 马元月 彭梦飞/整理

在今年9月， 北京商报记者曾做过统计，ST生化
在连续六年内牵涉进了33起诉讼案件中，其中32起处
于被告地位,公司因为一系列的担保纠纷被相关单位
上诉,一时间被称为诉讼专业户。另一方面，2014年12
月13日，ST生化终于发布公告称，证监会拟对ST生化
股份有限公司未按规定披露为控股股东关联方提供
担保与重大诉讼事项一案做出行政处罚。 加上这次,
公司前后总共被处罚了9次,排在A股之首。

此前的处罚， 大多是因为投资者多次投诉ST生
化不接咨询电话，也不及时回答投资者在互动易平台
上的咨询问题，但这次处罚却没那么简单，因为这次
公司是信披违规。证监会认为，ST生化未按规定披露
为控股股东关联方提供担保与重大诉讼事项一案已
调查完毕，拟对ST生化给予警告，并处罚款40万元。
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券商新江湖
2014年对于券商行业来说，是大

变革的一年。这一年，券商行业掀起
了并购整合的热潮；这一年，券商创
新业务的分量已逐渐凸显； 这一年，
券商上市在暂停两年后一举破冰，一
批IPO券商对上市跃跃欲试。由此，券
商的江湖新业态开始形成。

行业新态 并购整合风起云涌
今年，券商行业正式拉开了并购整合

的大幕，这也成了券商行业2014年的重要
主题之一。也正是因为并购整合，券商的
位次也开始重新排列。

北京商报记者梳理今年券商行业的并
购案例发现，总体来说，券商并购共分为两
大类： 一是券商行业内的大券商并购小券
商，二是其他行业的企业并购小券商。

第一类的并购案例不胜枚举，有中信
证券收购里昂证券、国金证券收购粤海证
券、方正证券收购民族证券、国泰君安收
购上海证券、申银万国吸收合并宏源证券
等案例。其中，最引人注目的莫过于申银
万国和宏源证券的合并，这两家券商于今
年7月25日揭开了合并方案。

申银万国和宏源证券的合并让券商行
业诞生了一个新的巨无霸。并购前，申银万
国总资产为708.27亿元，宏源证券总资产为
345.9亿元， 合并后新公司的总资产将达到
1054.17亿元， 这场券商行业的最大并购案
直接改变了券商行业的格局。 按照中国证
券业协会统计的券商总资产排名显示 ，
2013年总资产上了千亿级别的只有四家，
分别是中信证券（1929.34亿元）、海通证券
（1290.18亿元）、国泰君安（1178.41亿元）、广
发证券（1088.47亿元）。整合后的申银万国

将以1054.17亿元的家底坐上行业老五的位
置， 而2013年其在行业中的总资产排名是
第十位。

券商行业的并购步伐并未停止。据报
道，西南证券、国元证券、长江证券等上市
券商在最新增发融资中均表示将“择机收
购证券类相关资产”。事实上，其他行业的
公司也对券商牌照垂涎欲滴，今年8月，大
智慧宣布拟收购湘财证券； 10月21日，九
鼎投资宣布收购天源证券；12月21日，东
方财富宣布收购香港券商华宝世纪证券。

经营业务 创新业务渐露头角
长期以来，券商收入的主要来源均来

源于传统的经纪业务收入，占比普遍达一
半以上， 以券商行业的老大中信证券为
例，该公司2013年实现营业收入达161.15
亿元， 其中手续费及佣金净收入为96.38
亿元，占比达到约59.81%。

然而，以今年的形势来看，创新业务
的位置已经越来越重要。尤其今年下半年
股市开始走牛之后，创新业务中的融资融
券业务更是赚足眼球。截至11月末，两市
的融资融券余额达到8253亿元，比10月末
的7023亿元增长1230亿元。而且，融资融
券的数额在12月还在猛涨， 截至12月23
日，两市的融资融券余额超过1万亿元。有
券商测算，按目前规模预计，两融业务年
贡献利润可达250亿元。 融资融券也因此
迅速成长为券商的重要利润来源。

北京商报记者了解到，由于融资融券
的市场火爆，目前不少券商出现无钱可借
的局面。一位上海证券的客户经理对北京
商报记者表示，现在该公司已经没有融资
额度了，50多亿元的额度被一抢而空。在
这样的情况下，谁的资金量充足谁就可能
成为创新业务的老大。

券商的创新业务多种多样，证券版银

联也是其中的一类。 在分析人士看来，券
商的创新将决定其在未来市场的竞争力。

目前，证券行业已经发起成立了一个
互联网交易平台，市场把它称之为证券版
银联，该平台在功能定位、组织架构、运作
机制等方面非常接近国内银行卡支付清
算的运营网络中国银联。该平台的建设酝
酿已久，有分析认为，这个平台可能大有
可为。据北京商报记者了解，券商行业100
多家券商中，共有20家券商参与了证券版
银联的设立，确定已参股证通公司的券商
有中信证券、海通证券、国泰君安、国海证
券和兴业证券等。

上市梯队 IPO券商步步紧逼
一批 IPO券商的排队上市也将券商

固有的格局打破。目前已上市的券商共有
19家，且在过去的两年间这个数据一直原
地不动。然而，今年11月14日国信证券通
过发审会的那一刻， 这种格局正式被打
破。 如今国信证券已经完成了申购工作，
等待挂牌上市。国信证券可谓是开辟了新
一波券商上市潮，这对于券商行业来说也
是一个突破性事件。

目前还在排队上市的券商共有8家，
分别是国泰君安证券、中原证券、浙商证
券、华安证券、第一创业证券、银河证券、
东方证券和东兴证券。而且，其他还尚未
提及IPO材料的券商也在积极谋划上市。
今年以来，包括东海证券、财通证券等多
家小券商均完成了股份制改革，为上市铺
路。此外，湘财证券也在极推进上市事宜。

一位证券人士表示，上市对于券商来
说具有非常重要的意义，这意味着券商的
资本金可以得到强大的充实。 他指出，等
新一批券商上市后，券商行业的竞争格局
又将发生改变。

北京商报记者 马元月 叶龙招

（上接B1版）

同时，未来会看到更多的能源资本“出海”，央企以
及上市公司龙头代表的新能源资本去海外开发核电、
光伏、风电将会变成新常态。

国企改革主题贯穿全年
如果说明年看好的行业各券商还存在一定分歧的

话， 那么十大券商对于明年市场投资主题则出现了惊
人的一致， 全部认为国企改革将成为明年A股市场最
大的投资主题。

实际上， 在2014年国企改革的出现成为了各券商
看好其未来的主要原因。 华泰证券研究所数据表示，
2014年以来，有116家上市公司进行了与国企改革相关
的并购重组措施，而国企经营效率开始提升，截至三季
度国企利润率5.8%， 高于私营企业和股份制企业5.4%
的利润率。

在爱建证券看来， 国企改革是2015年重要风口之
一，从央企到地方国企，庞大资产的证券化和混合所有
制改革将为企业带来活力， 将为投资者带来大量的机
会。同时，改革将在各个领域展开，改革释放额红利将
让行业和个人受益。电改、油气改革、盐改、金改、土改、
税改等依然是主题投资的重要领域。

银河证券认为混合所有制是本轮国企改革的核
心，必须高度重视混合所有制改革的投资机会。因为混
合所有制在股权层面， 引入民资后有助于改善国企治
理和管理，也有利于国资在产业布局的优化，从而将带
来巨大的制度改革红利。

而东兴证券则认为国企改革在明年将会从实现由
“抽象”到“具体”的转变。同时也给出了国企改革投资
标的的筛选标准：从小范围样本来说，包括目前6家央
企试点平台下的21家上市公司。 而更大范围的则需要
从626家地方国企中筛选出20亿-50亿元市值、 大集
团、2014年涨幅在50%以下的个股。

北京商报记者 马元月 董亮

2015年A股投资热点在哪儿

年终策划


