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华宝证券再遭监管处罚

“
违规和处罚

可能会让投资者
对公司管理层的
合规能力和经营
稳定性产生质疑，
从而影响公司的
上市进程和股价
表现。 ”
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银泰证券股权“烫手”

“
从财务投资

角度来看，盈利能
力欠佳，投资回报
率低，退出渠道也
比较有限，这不太
算是一桩划算的
生意。 ”

◎ 记者 陆怡雯

债券 、资产支持证券申请被关 “小黑屋 ”一

年……华宝证券究竟犯了什么事？

11 月 28 日，华宝投资有限公司（下称“华宝

投资”） 宣布旗下重要子公司华宝证券股份有限

公司（下称“华宝证券”）及相关责任人收到上海

证券交易所纪律处分决定。

据悉， 因资产证券化发行承销业务违规，上

交所决定对华宝证券实施为期 1 年内不接受任

何公司债券及资产支持证券申请文件的纪律处

分，个别责任人则面临不同程度的处罚。

华宝证券正积极整改，表示处分对其财务和

经营影响有限，同时预计此事件不会对华宝投资

整体造成重大不利影响， 投资者应注意投资风

险。

两项业务申请被暂停

华宝证券究竟犯了什么事？

上交所近日披露的一则纪律处分决定书显

示 ，经查 ，华宝证券在从事资产证券化发行承

销业务过程中未勤勉尽责 ，未按照相关规定发

行资产支持专项计划 ，未对业务人员行为进行

有效管理 ，未对业务流程实施有效管控 。 有关

责任人对公司上述行为负有责任 ，未能审慎勤

勉执业。 华宝证券及上述人员的行为严重违反

了 《证券公司投资银行类业务内部控制指引 》

多项规定。

纪律处分决定书还提到，对于本次纪律处分

事项，公司及有关责任人均提出异议。 其中，华宝

证券及两位相关负责人均提出，本次违规属于程

序履行不当，且专项计划为私募发行，涉及投资

者数量较少，公司及相关人员已积极采取补救措

施，未对市场造成严重不良影响，具有从轻减轻

违规责任的情形。

对于公司及有关责任人提出的申辩理由，上

交所认为不能成立，不予采纳。 上交所认为，公司

未按照相关规定发行资产支持专项计划，涉及金

额巨大，情节严重。 该行为反映出公司在内部控

制制度建设、执行方面存在严重缺陷。

公司及相关责任人提出不构成严重情形、未

对市场造成严重影响等异议理由不能成立。

鉴于上述违规行为的性质及情节，上交所决

定，对华宝证券予以 1 年内不接受其提交的公司

债券、资产支持证券申请文件的纪律处分。

同时， 对 5 位相关责任人也予以了不同程

度的纪律处分。 具体来看，对时任投资银行业务

总部生态圈企业融资部项目负责人王斌予以 3
年内不接受其签字的公司债券、 资产支持证券

申请文件、信息披露文件的纪律处分；对时任副

总裁张士松 ，时任首席风险官 、合规总监 、总法

律顾问惠飞飞， 时任投资银行业务总部副总经

理曹哲郡以及时任资本市场部负责人杨菁予以

通报批评。

频收监管罚单

今年 7 月，华宝证券由于网络安全事件中存

在变更重要信息系统前未充分评估技术风险、未

制定全面的测试方案等违规行为，被上海证监局

采取出具警示函的监管措施。

上海证监局指出，华宝证券在 2023 年 5 月

22 日的网络安全事件中， 存在四个方面问题：

一是变更重要信息系统前未充分评估技术风

险 ；二是变更重要信息系统前未制定全面的测

试方案 ；三是生产运营过程中未全面记录业务

日志和系统日志以确保满足故障分析需要 ；四

是事件调查过程中向证监局报送的部分数据

不准确不完整。

2022 年 2 月，因华宝证券在廉洁从业管理方

面存在问题，证券业协会对公司采取要求提交书

面承诺自律管理措施的决定。

2020 年 6 月，证监会曾因华宝证券开展债券

交易业务中存在操作不规范问题向公司出具警

示函。

2019 年 9 月，因股票质押业务部分项目融资

用途管理不严格，上海证监局向华宝证券出具警

示函。 因上述同一事宜，上交所和深交所也分别

对公司处以暂停新增股票质押式回购业务初始

交易相关权限 3 个月的纪律处分。

财经评论员张雪峰认为， 在强监管环境下，

券商应该加强内部控制和合规管理，建立健全风

险管理制度，提高业务人员的合规意识和风险意

识，加强内部监督和内部审计，确保公司各项业

务合规经营。

同时，张雪峰表示，“券商还应该积极配合监

管部门的要求，及时整改违规行为，避免再次受

到处罚。 另外，券商还需加强与监管部门的沟通

交流，及时了解政策变化和市场动态，以便更好

地适应监管环境的变化。 ”

上市之路或添变数

公开资料显示，华宝证券成立于 2002 年，注

册地上海，注册资本金 40 亿元。 公司股东为华宝

投资和华宝信托有限责任公司，为中国宝武旗下

证券公司。

据公司半年报数据，2023 年上半年， 华宝证

券实现营业总收入 6.26 亿元，同比增长 31.79%；

归母净利润为 1.14 亿元，同比增长 65.65%。

记者注意到，目前，华宝证券正冲击沪市主

板 IPO，今年 3 月获上交所问询。

华宝证券在招股说明书中称：“若本公司及

下属分支机构、员工未来在业务开展过程中未能

遵守法律、法规及监管部门的规定，可能面临被

相关部门采取刑事处罚、行政处罚、行政监管措

施、自律处分、自律管理措施等，进而对本公司的

业务经营、监管评级和财务状况产生负面影响。 ”

“在传统经纪和承销业务的收益状况逐渐走

弱的背景下，资产证券化是新兴的金融中介机构

的核心业务，因此被限制业务发展会较明显地影

响业绩表现。 ”香颂资本董事沈萌向记者表示。

此外，沈萌还指出，业绩预期变化会影响 IPO
申报时的财务指标以及成长展望，不利于继续推

进 IPO 或短期内实现 IPO。

张雪峰在接受记者采访时称，债券及资产支

持证券这两项业务是券商重要的收入来源，对于

公司整体业绩和市场竞争力具有重要意义。 如

今，这两项业务申请被暂停一年，将会对华宝证

券产生不利影响。

关于违规处罚对华宝证券冲击 IPO 是否存

在影响的问题，张雪峰向记者表示，“对于一家欲

冲击 IPO 的券商来说，违规和处罚可能会对公司

的上市计划产生较大影响。 因为违规和处罚可能

会让投资者对公司管理层的合规能力和经营稳

定性产生质疑，从而影响公司的上市进程和股价

表现。 ”

◎ 记者 王媛媛

银泰证券股权再被挂牌拟转让。

11 月 28 日，据深圳联合产权交易所信息，银

泰证券有限责任公司（下称“银泰证券”）4.99%股

权挂牌拟转让，挂牌价 8670.92 万元，转让方为国

银金融租赁股份有限公司（下称“国银金租”），后

者系银泰证券第二大股东，持股 4.99%。

自 2017 年以来， 这已是国银金租第五次挂

牌转让银泰证券相应股权。 因盈利能力欠佳、投

资回报率低，银泰证券的股权一度成为“烫手山

芋”。

近期，市场上被甩卖的券商股权，几乎都是

中小券商股权。 在当前市场竞争趋于激烈，行业

头部效应显著的情况下，中小券商生存面临系列

挑战，亟待寻找差异化定位，走出破局之道。

五度转让

值得注意的是，这已是国银金租第五次挂牌

转让相应股权，此前其曾四次谋求脱手银泰证券

股权。

2017 年 11 月 17 日，国银金租将其持有的银

泰证券 5.14%股权在深圳联合产权交易所挂牌，

挂牌价格为 15535.44 万元。该笔股权转让于当年

12 月 29 日成交。深圳联合产权交易所公告称，交

易双方已经签署交易合同。 不过，此次股权转让

未获得监管的批复，以失败告终。

2019 年 12 月 27 日 ，国银金租再次挂牌转

让银泰证券 5.14%股权 ，挂牌价格为 15465.04
万元 ， 较上次降低了 70.4 万元 ， 但也未能成

交。

2022 年 9 月 21 日， 国银金租又一次发布银

泰证券 5.14%股权转让意向征集公告，挂牌期满

时间为 2023 年 3 月 31 日，该笔股权未成交。

2022 年 12 月 21 日 ，国银金租第四次挂牌

转让相应股权，银泰证券 0.15%股权 （对应 210
万元出资额 ） 被以 287.7 万元的底价挂牌转

让。

某券商观察人士对《国际金融报》记者分析

称，二股东的股份不太好卖，考虑到花了大价钱

买进，但持股数量与大股东非常悬殊，往往很难

获得决策话语权。 同时，还要看公司本身的硬实

力如何，也就是赚钱与否。 因此，从财务投资角度

来看，盈利能力欠佳，投资回报率低，退出渠道也

比较有限，这不太算是一桩划算的生意。

早期，券商股权曾是市场争抢的“香饽饽”，

如今情况却大不相同。 “非上市中小型券商的牌

照，没有特色业务或者好的业绩表现支撑，现在

很难拥有绝对的竞争力了。 同时，小券商各个业

务条线往往规模都比较小，实际展业难度不小。 ”

上述人士说。

盈利欠佳

公开资料显示， 标的企业银泰证券成立于

2006 年 9 月 5 日，法定代表人为刘强，注册资本

14 亿元，主营业务包括证券经纪；证券投资基金

代销；证券自营和证券资产管理等。

目前，银泰证券由北京嘉鑫世纪投资有限公

司、国银金租、武汉致远投资有限公司、深圳市前

海方米金融服务有限公司分别持股 91.43% 、

4.99%、3.43%、0.15%。

转让方国银金租成立于 1984 年 12 月 25
日，法定代表人为马红，注册资本 126.42 亿元。该

公司大股东为国家开发银行，持股 64.4%。

据财务报表，截至今年 8 月 31 日，银泰证券

营业收入 2.09 亿元， 利润总额 7088.93 万元，净

利润 5493.83 万元；资产总额 66.07 亿元，负债总

额 33.28 亿元，所有者权益 32.79 亿元。

实际上，自银泰证券成立以来，公司业绩便

一直在行业下游徘徊，长久不见起色。

中国证券业协会统计信息显示， 截至 2021
年底，在同行业 106 家券商中，银泰证券营业收

入排名第 102 位，净利润排名第 96 位。 各大核心

指标排名也基本在末游徘徊。

多家转让

近期，多家中小券商股权拟转让。

比如，本钢集团近日拟将其所持有的中天证

券 21.35%股权全部公开挂牌转让。

公开资料显示， 中天证券是经辽宁省政府批

准，于 2004 年 7 月经重组设立的综合类证券公司，

是辽宁省属唯一一家国有金融类证券经营机构，总

部设在沈阳。 中天证券大股东为辽宁省国资委。

截至今年 9 月末，中天证券总资产约 127 亿

元。 今年前三季度，公司实现营收 3.6 亿元，实现

净利润 5397 万元。

除了中天证券，近期东莞证券也涉及股权转

让事宜， 锦龙股份将转让所持的该券商 20%股

权。 官网资料显示，东莞证券成立于 1988 年 6 月

22 日，注册资本 15 亿元，是东莞市属国有控股重

点企业，也是全国首批承销保荐机构之一。

11 月 3 日，锦龙股份发布公告称，公司持有

东莞证券 6 亿股股份（占东莞证券总股本 40%），

为降低公司的负债率，优化财务结构，改善公司

的现金流和经营状况， 有利于公司可持续发展，

拟转让所持有的东莞证券 3 亿股股份（占东莞证

券总股本 20%）。

完善定位

当前，证券行业竞争趋于激烈，中小券商面

临系列生存挑战，亟待找出破局之道。

部分中小券商谋求投入国资怀抱。 自证券公

司股权管理规则修订并施行以来，券商股权更迭

频繁，部分中小券商纷纷投奔国资，例如天风证

券、九州证券、恒泰证券、东北证券等。

部分中小券商勇闯上市之路，密集冲刺 A 股

IPO。 分析称，行业马太效应之下，成功上市将是

中小券商“弯道超车”的重要机遇。 2022 年以来，

信达证券、首创证券等券商相继登陆 A 股。目前，

还在排队的拟上市券商包括东莞证券、 渤海证

券、财信证券、开源证券、华宝证券、华龙证券等。

此外，中小券商需完善定位。 近期召开的中央金

融工作会议提出，完善机构定位，严格中小金融机构

准入标准和监管要求，立足当地开展特色化经营。 引

导中小机构结合股东背景、 区域优势等资源禀赋和

专业能力做精做细，实现特色化、差异化发展。
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