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中小券商股权不“香”了，转让频现。

9月27日，阿里资产司法板块显示，北京国泽资本管理有限公司持有的申港证券1.1
亿股股权被一家个人控股企业宁国翔隆企业管理有限公司（以下简称宁国翔隆）拍
下，成交价格为第一次拍卖价格的95%，约1.24亿元。

值得注意的是，在本次拍卖之前，申港证券这笔股权已挂牌三次，历经一次流拍和
两次暂缓，此次申港证券这部分股权的拍卖价以第一次拍卖价格的95%作为起拍价
，约1.24亿元，相当于评估价的九折。

申港证券股权转让困境并非特例，今年以来，东兴证券、大通证券、太平洋证券等
多家中小券商股权登陆法拍市场。7月30日，因无人报名，东兴证券4253万股股票
首拍流拍。而后，大通证券7592万元股权二次拍卖，也因无人问津流拍。

令人疑惑的是，券商一度属于稀缺的金融牌照，引得各路资本竞逐，但如今，中小
券商股权被频繁转让，且鲜有接手方。

对此，某上市券商人士对21世纪经济报道记者表示，中小券商股权乏人问津的原因
有很多，
部分机构将券商股权作为财务投资的一部分，可享受一定投融资便利，但现在股东
已有更好的投资选择；同时，随着证券公司股东要求提高及监管政策不断从严，一
些主动寻求并购重组的券商在增加；此外，券商牌照价值下降，特别是核心竞争力
弱，规模小的券商。 

申港证券二度拍卖

申港证券本次成交价是在评估价基础上打了九折。

阿里拍卖信息显示，河南省焦作市中级人民法院于2022年9月26日10时至9月27日
10时止(延时除外)在河南省焦作市中级人民法院阿里巴巴司法拍卖网络平台上进行
第二次公开拍卖活动，拍卖标的为北京国泽资本管理有限公司持有的申港证券股份
有限公司1.1亿股股权，占申港证券总股本的比重为2.5492%。

评估价格方面，中天华资产评估以2021年9月30日为基准日，将申港证券该部分股
权评估为1.371亿元。
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在经历过上一次流拍后，本次申港证券这部分股权的网络司法拍卖价以第一次拍卖
价格的95%作为起拍价，即1.2373亿元，相当于评估价的九折。

9月27日，宁国翔隆通过竞买号E2897在项目公开竞价中，以最高应价胜出，该标
的网络拍卖成交价格约为1.24亿元。

据爱企查数据，宁国翔隆有两个股东，其中刘翔持股99.7006%，为公司实控人。
公开资料显示，自2022年起，刘翔先后担任聚隆机械总经理助理、总经理、董事长
，卷烟机械董事长、总经理等职。

申港证券成立于2016年3月，系国内首家根据CEPA协议设立的合资全牌照证券公
司。据中国证券业协会数据显示，申港证券2021年实现营业收入13.07亿元，行业
排名第63位；实现净利润3.12亿元，行业排名第63位。

21世纪经济报道记者了解到，今年3月1日，申港证券发布了关于申港证券股份有限
公司首次公开发行股票并上市辅导备案报告，保荐、辅导机构为华泰联合证券。不
过即便有上市潜在利好，但其股权拍卖仍不顺利。

多家中小券商股权流拍

无独有偶，9月27日还有另一家中小券商股权也被挂牌转让。

北京产权交易所显示，大通证券5.09亿股股份被挂牌转让，预披露时间为9月27日
至10月27日，但对于受让方的资格条件及其他披露事项的详细内容，需在正式披露
阶段才得以揭晓。

值得一提的是，大通证券的股权此前已有二次流拍经历。据阿里司法拍卖平台，今
年6月、8月，大通证券股东包头浩瀚科技实业有限公司因被列为被执行人，其所持
有的7592.26万股股份股权遭法院查封(冻结)并于“阿里司法拍卖”平台进行拍卖，
定价分别为1.29亿元、1.1亿元，但两场拍卖均无人出价且流拍。

公开资料显示，大通证券所在地区为辽宁省大连市，是总部设在大连的唯一一家证
券公司，其第一大股东为华信信托股份有限公司，持股比例为28.26%。从业绩情
况来看，2021年度，大通证券的营业收入约5.1亿元，净利润1.87亿元。

今年早些时候，东兴证券的4253万股也遭流拍。据阿里司法拍卖平台，福建省福州
市中级人民法院于7月29日至30日进行的东兴证券4253万股拍卖，此次起拍价为3.
69亿元，加价幅度为190万，最终该次拍卖以流拍结束。
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直到9月3日，中信建投以3.34亿元的价格拍下了东兴证券4253万股股份。

对此，中信建投表示，此举是客户与我司开展互换交易，希望以相对市价有一定折
扣的成本获得东兴证券股票权益损益，我司通过法拍途径折价买入标的股票，完成
了前述互换交易的对冲，即参与拍卖是公司业务行为，而非公司投资战略。

与申港证券同样被打折出售股权的还有太平洋证券。今年5月，太平洋证券7.44亿
股股份被北京市二中院司法拍卖，以八折的价格打包出售，最终华创证券在北京产
权交易所司法拍卖平台以17.26亿元竞得。

有券商人士对21世纪经济报道记者表示，
当前券商行业马太效应愈发明显，中小券商牌照价值下降，同时在加强监管的环境
下，券商股东较以往要承担更多责任，这就使得一些产业资本萌生去意。 

缘何难寻接手方？

今年以来，多家中小券商股权被转让。

其中大通证券、太平洋证券、东兴证券等券商股权进入法拍市场。券商股东转让股
权原因也是多种多样，有的是套现，有的是被强制执行。

与此同时，因在中小券商股权拍卖中，接手方难寻，因此首拍流拍已成常态。

此前，在2021年6月方正证券10.9亿股无限售流通股在阿里平台拍卖，历经两轮拍
卖仍无人出价。最终，该部分股票被直接收缴国库，经财政部指定由全国社会保障
基金理事会作为受让方。

究其原因，多位证券业内人士表示，
主要有两部分原因，其一是目前部分中小券商盈利能力欠佳，投资回报率低，股权
退出渠道窄。另外一个原因，则是监管要求的券商股东资质问题。

据21世纪经济报道记者了解，
2021年3月，证监会发布《关于修改的决定》及配套规定，将证券公司主要股东从
“持有证券公司25%以上股权的股东或者持有5%以上股权的第一大股东”调整为
“持有证券公司5%以上股权的股东”，可能会对一些产业资本形成直接冲击。

该规定要求，持有证券公司5%以下股权的股东，应当符合自身及所控制的机构信
誉良好，最近3年无重大违法违规记录或重大不良诚信记录；不存在因故意犯罪被
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判处刑罚、刑罚执行完毕未逾3年的情形；没有因涉嫌重大违法违规正在被调查或
处于整改期间等多项要求。

此外，
行业同质化竞争加剧证券公司各项业务佣金率下沉，规模越小的券商，经营压力越
大。

中信证券认为，成熟市场证券业是集中的产业格局，随着传统业务饱和度提升，依
靠牌照红利的商业模式进入瓶颈期，证券行业已进入供给侧改革时段，财富管理转
型、注册制改革、资产管理去通道和衍生品业务的马太效应，将加速证券行业集中
度提升，在此种环境下，中小券商需积极寻找细分市场进行布局，通过下沉市场和
区位资源形成竞争壁垒，在行业竞争中保持自身独特的行业竞争力。

更多内容请下载21财经APP
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