
机构

Institution

A6

2011

年

9

月

29

日 星期四

主编

:

秦利 编辑

：

林根 电话

:0755-83517262

青海农业保险

品种进一步增加

青海农业保险工作在各相关部门配合支持

下， 较往年有了新进展。 保险品种进一步增加，

承保范围逐步扩大； 保险服务能力进一步提高。

据介绍， 青海省财政保费补贴险种由

2007

年的

7

种增至目前的

10

种， 包括小麦、 油菜、

青稞、 蚕豆、 马铃薯、 玉米、 温棚、 能繁母

猪、 奶牛及森林火灾。 各项农业保险品种各级

财政补贴总比例提高至

80%～95%

。 截至

2011

年

8

月底， 已承保种植业保险

67.7

万亩， 完成

全年计划的

67.16%

； 已承保林业保险

179.02

万亩， 完成全年计划的

65.1%

。 （徐涛）

内蒙古要求人身险

产品信息网上披露

针对人身保险产品信息披露不完善的现

象， 内蒙古保监局日前下发通知， 要求辖区人

身保险公司必须通过 《内蒙古保险信息网》 向

社会公开披露在售产品信息， 包括： 保险公司

在售产品条款、 产品特性、 保单演示利益测算

以及公司基本情况等信息。 （郭吉桐）

北京人身意外伤害保险

信息平台即将上线运行

继北京机动车辆保险理赔查询服务平台之

后， 北京保险行业协会牵头， 在京经营意外险

的保险公司参与建设的北京人身意外伤害保险

信息平台 （查询网址：

www.biabii.org.cn

）， 将

于

10

月

1

日起上线运行。 该信息平台将向消

费者提供意外险承保信息的网上查询和短信提

示服务。 （徐涛）

开拓国际视野

改造卖方研究的“预言”

� � � � 日前， 申银万国举办的秋季

策略会上出现了与以往截然不同

的一幕： 会上第一位主讲嘉宾并

非是大牌经济学家， 而是一位研

究国际政治的教授。

嘉宾上台前， 申银万国研究

所总经理陈晓升有一段意味深长

的话： “去年年初， 我们做出了

大胆的预测， 但令人遗憾的是，

这些预测并没有被市场证明， 原

因是没有预料到今年以来出现如

此之多的黑天鹅事件。 回过头来

反思， 卖方研究正与整个国际国

内宏观政治、 经济环境联系得更

为紧密， 这也促使着我们做研究

需要更加提高宏观视野。”

预测不准确的并非只有申银

万国， 其他于去年底做出预测的

卖方研究机构， 在今年市场的表

现面前近乎全军覆没。 这对于向

来凭借 “预言市场” 为骄傲的卖

方研究无疑是沉重打击。

在卖方研究领域， 前瞻性是

必具的要素。 经济学家陶冬对该

要素曾有这样的描述： “凡是见

了报的内容， 都是新闻记者的工

作范围， 而非卖方研究员的工作，

除非能说出非常与众不同的解读。

卖方研究员的功力， 恰恰在于预

言可能某天见报的新闻， 预言下

一个市场共识。”

毫无疑问， 在全球经济一体

化、 金融市场经常全球同步波动

的环境下， 对冲击金融市场的海

内外因素的前瞻性判断极为重要。

从陈晓升话语中， 不难得出

一个结论： 预测不准多少与缺乏

国际视野相关。 由于

A

股市场的

封闭性， 国内分析师的研究也多

是基于本土宏观、 行业环境下的

研判， 未能以全球化的视野对行

业、 企业做分析， 尤其是对全球

宏观数据涉及较晚、 经验不足。

事实上， 中国经济面对的是

全球的竞争， 研究员看不到全球经济

和资本市场的趋势， 就难于预测和判

断中国经济和资本市场的发展趋势。

中信证券董事总经理徐刚曾做出

一段深刻的总结： “金融危机之后，

屹立在世界话语权潮头的还是高盛、

摩根士丹利， 而不是中国的金融机

构。 虽然我们现在变得非常强大， 但

依然缺乏有影响力的、 本土的金融机

构。 为什么？ 因为我们没有全球的业

务， 没有全球的竞争。”

他的话提出了新课题： 如何打造

有影响力、 具有国际视野的本土卖方

研究机构。 这就要求卖方研究机构对

内需要拓展政策影响力， 对外更要谋

求国际话语权。

目前， 证券研究影响仍局限于虚

拟经济领域， 对国家宏观政策、 实体

经济运行以及公众的影响力和话语权

还远远不足。 公共话语空间依然由高

校学者、 政府官员和海外大行占据。

未来， 随着中国资本市场的经济晴雨

表作用进一步凸显， 本土研究机构的

影响力也应当超越资本市场， 拓展至

政府以及经济各部门的决策中。

同样， 本土研究机构必须在构建

国际化研究团队、 服务全球资金上与

国际接轨， 但这种质变有赖于人民币

国际化和中国资本市场开放的进程。

而这一愿景实现的前提是， 本土

研究机构需要更新研究理念， 完善研

究体系， 提升研究质量， 尤其是要开

拓国际视野。 在全球一体化时代， 即

使只研究国内企业， 也需要关注国际

市场的价格波动、 供求变化。 十年

来， 已经不断有视野狭窄、 知识体系

更新不及时的分析师被超越， 因此，

国内分析师要在未来十年取得中国乃

至全球研究的话语权与定价权， 唯有

在提升研究水平方面不懈努力； 研究

机构则需要参考海外投行的运作机

制， 更广泛、 更全面地推广优秀研究

员的研究成果， 从影响国内资金发展

到引领国际资金的流向。

(

黄兆隆

)

安徽保险业助力农民增收

近日， 安徽省出台 《关于促进 “十二五”

农民收入倍增的实施意见》， 力争到

2015

年农

民收入比

2010

年翻一番， 全省农民人均纯收

入突破

10000

元。

据介绍， 为实现这一目标 《意见》 共制定

了五大方面

20

条具体措施。 其中， 在 “盘活

农村土地和林权资源” 方面， 要求加快建立森

林保险制度， 完善地方各级政府森林生态效益

补偿基金制度， 将符合生态区位条件的退耕还

林生态林纳入公益林补偿范围。 另外， 在 “加

强防灾减灾” 方面， 要求大力发展农业保险，

增加政策性保险品种， 扩大政策性保险区域覆

盖范围， 支持发展特色农业保险， 把大棚蔬菜

等设施农业纳入政策性农业保险。

安徽保监局有关负责人表示， 将大力发展

森林保险、 农业保险， 充分发挥保险对农林业

的经济补偿职能， 助力全省 “十二五” 农民收

入倍增。 （徐涛）

上海险企迅速启动

地铁追尾事故应急预案

证券时报记者 孙玉

9

月

27

日上海地铁

10

号线发生列车追尾

事故后， 沪上险企积极行动， 迅速启动上海地

铁追尾事故应急响应预案。

新华保险总公司在第一时间成立了包括客

户权益部、 办公室、 承保管理部等相关各部门

负责人为主的专项工作组， 启动了重大紧急理

赔事件一级响应。 上海分公司已派人前往医院

核实了解事故伤亡情况， 并安排专人负责准备

后续理赔服务预案。

大都会人寿第一时间启动应急预案， 开启

理赔绿色通道， 同时在官方微博上发出全国客

服热线， 请出险客户及时拨打， 该公司将在第

一时间提供理赔服务。

友邦保险上海分公司已于第一时间开启了

理赔绿色通道， 设置专员进行联络沟通工作，

并即刻启动受伤人员信息收集工作， 联合相关

渠道， 全面开展客户排查工作。

太平洋保险迅速开通快速理赔通道， 向事

故现场和收治伤员的几家医院派出查勘理赔人

员， 了解客户遇险情况， 并通过官方微博和公

司网站告知出险客户可拨打全国统一客户服务

电话， 该公司随时接受报案或咨询。

两家保险经纪公司

获批设立

中国保监会日前批准了两家保险经纪公司

的设立申请， 分别是北京大童保险经纪有限公

司和深圳市慧择保险经纪有限公司。

统计数据显示，

2011

年上半年， 全国保险

经纪公司实现业务收入

24.32

亿， 同比增长

34.07%

。 其中， 实现财产险佣金收入

19.25

亿；

实现人身险佣金收入

2.44

亿； 实现再保险佣金收

入

0.37

亿、 咨询费收入

2.26

亿。 （郭吉桐）

深圳拟实施保险中介保证金制度

以确保中介机构有一定偿债能力

见习记者 郭吉桐

证券时报记者从深圳某财险公

司处获悉， 深圳保监局日前向辖区

各保险公司和保险中介机构下发

《关于开展深圳保险中介市场综合

治理的通知》 征求意见稿， 将针对

保险公司虚构中介业务、 保险中介

虚开中介业务发票、 保险公司中介

业务数据不真实等痼疾开展整顿工

作。 这将是继月前叫停 “老三家”

中介业务后， 深圳保监局针对乱象

丛生的保险中介市场祭出的又一整

顿重拳。

据通知， 深圳辖区拟全面实施

保险专业中介机构保证金制度。 上

述意见稿要求， 保险专业中介机构

应于

2012

年

1

月

1

日前缴存保证

金， 所缴存保证金的比例和额度必

须符合 《保险专业代理机构监管规

定》、 《保险经纪机构监管规定》、

《保险公估机构监管规定》 相关要

求。 保险专业中介机构缴存的保证

金应当以银行存款形式专户存储至

国有控股商业银行。 同时， 保险专

业中介机构为防范自身经营风险，

可自行选择投保职业责任保险， 但

投保职业责任保险不得替代缴存保

证金。

据了解， 缴存保证金或投保职

业责任保险是 《保险法》 对保险中

介机构的一项基本要求。 按照 《保

险法》 规定， 保险代理机构、 保险

经纪人应当按照国务院保险监督管

理机构的规定缴存保证金或者投保

职业责任保险。 受访的深圳保险业

内人士表示， 《保险法》 中缴存保

证金和投保职业责任保险为二选一

的关系， 而本次深圳保监局则推行

强制缴存保证金制度。

“按缴存的比例计算， 多数中介

机构需缴存至少

10

万元保证金， 这

与一般

1

万

～2

万元保费的职业责任

保险相比， 保险中介机构受到的约束

更大， 保监局整顿和监管的力度更

强。” 深圳某财险公司中介业务部负

责人向记者表示， 此前部分保险中介

机构倾向以投保职业责任保险来替代

保证金缴存， 但往后该投保行为将失

去替代作用。

据相关规定， 保险代理公司和保

险经纪公司的保证金按注册资本或出

资额的

20%

缴存， 保险公估公司的

保证金按注册资本或出资额的

5%

缴

存。 分析人士指出， 当前我国保险中

介市场尚处于起步阶段， 无论从诚

信、 自律等层面考虑， 还是从制度建

设、 市场环境等层面考虑， 中介机构

都面临着较大的道德风险和偿债能力

风险， 而投保职业责任保险对道德风

险起不到有效化解的作用， 在这种情

况下， 保证金制度作为专业保险中介

机构偿债能力的底线， 作用明显。

此外， 意见稿还指出， 保险专

业中介机构及异地驻深保险中介分

支机构应于

2012

年

1

月

1

日之前开

设唯一的佣金结算专用账户， 收取

保险公司手续费均应通过该账户进

行结算， 并且在与保险公司签订的

委托代理合同中列明该账户详细信

息。 同时， 自

2012

年

1

月

1

日起，

各保险公司向保险专业中介机构支付

佣金时， 只能向各专业中介机构上报

保监局的佣金结算专用账户支付。 据

记者了解， 开设专用佣金结算账户已

在包括厦门、 安徽等多个辖区施行，

而在深圳辖区的施行还是首次。 上述

负责人表示， 该措施是对虚挂中介业

务、 中介佣金支付不真实等现象的有

力约束。

记者观察

Observation

券商直投回报率节节下挫

三季度平均降至

2.4

倍

证券时报记者 曹攀峰

券商直投投资回报率正遭遇腰

斩。 相较以往

5

倍的平均回报率不

同， 眼下， 该数字已降低至

2

倍

多。 据证券时报记者统计， 按照公

司上市发行价计算， 今年第三季

度， 券商直投平均投资回报率为

2.39

倍， 继续呈现下降趋势。 其

中， 金石投资入股丰林集团的投资

回报率甚至不到

1

倍。

丰林集团今日登陆沪市， 发

行价

14

元。 在该公司蛰伏

3

年的

金石投资迎来了收获时刻。 丰林

集团招股书显示，

2008

年

9

月，

丰林集团以每股

7.741

元的价格

向金石投资定向增发

1937.7

万

股， 金石投资共出资

1.5

亿。 按

照

14

元的发行价计算， 金石投资

持有股份市值达

2.7

亿， 投资浮

盈为

1.2

亿， 但投资回报率仅有

0.8

倍。

丰林集团是

9

月份唯一一家

有券商直投背景的上市公司， 也

是今年三季度唯一没有采取 “保

荐

+

直投” 模式的上市公司， 该公

司的保荐人为恒泰证券。 而

7

月、

8

月上市的

6

家公司， 则均采用

“保荐

+

直投” 的模式。 其中， 广发

信德和平安财智各投资

2

家公司，

而金石投资和海通开元则各入股

1

家公司。

尽管金石投资在丰林集团的账

面回报率不到

1

倍， 但其在开山股

份上却创造了整个三季度最高投资

回报率的纪录。 开山股份招股书显

示， 金石投资于

2009

年向开山股

份投资

4000

万， 按照每股

63

元的

发行价计算， 其持有的

500

万股开

山股份， 市值达到

3.15

亿。 据此

计算， 金石投资获得了

6.88

倍的

投资回报率。

除了投资开山股份获得高投资

回报率外， 其他上市公司投资回报

率均在

3

倍以下。 其中， 广发信德

在林洋电子和海南瑞泽上分别获得

了

1.46

倍和

2.04

倍的投资回报率；

平安财智在金禾实业和爱康科技上

分别赚得了

1.26

倍和

1.13

倍的投

资回报率； 海通开元在新天科技上

赚得了

2.16

倍的投资回报率。

以此计算， 整个三季度， 券商直

投的投资回报率仅为

2.39

倍———相

较第一季度

5.24

倍和第二季度

4.57

倍的投资回报率， 券商直投收益率成

下降趋势。

投行号脉上市公司内控 诊出

8

方面问题

证券时报记者 伍泽琳

昨日， 包括中信证券、 华泰

证券和国信证券在内的

22

家保荐

机构携

55

家上市公司发布了关于

“内控整改计划” 的公告。 自

8

月

底以来， 保荐机构陆续开出的核

查意见表明， 中小板和创业板上

市公司内控主要存在

8

个方面的

问题。

据悉， 为落实监管机构近期发

布的关于中小企业板上市公司内控

专项活动的通知要求， 多家保荐机

构均对所保荐的上市公司治理情况

进行了自查， 并给出了核查意见。

证券时报记者综合整理了包括

中信证券、 华泰证券、 国信证券在

内的多家保荐机构的核查意见后，

发现上市公司内控中普遍存在以

下

8

个方面问题有待改善： 未与

具有从事代办股份转让券商业务

资格的证券公司签署 《委托代办

股份转让协议》； 上市公司的公司章

程中未包含 “股票被终止上市后，

公司股票进入代办股份转让系统继

续交易” 的内容； 公司尚未建立对

控股子公司的控制制度、 对外担保

相关的制度和重大事项报告制度；

各委员会召集人为非独立董事， 审计

委员会召集人为非会计专业人士； 内

部审计部门未配置三名以上 （含三

名） 专职人员从事内部审计工作； 公

司开展投资者关系活动未及时向深圳

证券交易所报备投资者关系管理档

案； 尚未完成向深交所报备公司关联

人名单的工作； 子公司签订的 《募集

资金三方监管协议》 尚未履行披露或

报备义务。

统计数据表明， 上述绝大多数

上市公司未与具有从事代办股份转

让券商业务资格的证券公司签署

《委托代办股份转让协议》。 据了解，

根据监管部门的相关要求， 在深交所

上市的企业股票若被终止上市后， 公

司股票将进入代办股份转让系统继续

交易。 为此， 企业不仅要有具有代办

股份转让资格的券商为其服务———一

般要求上市

6

个月后要与相关保荐机

构签订协议， 而且公司章程还要有相

应条款。

根据深交所公开信息统计， 目前具

有从事代办股份转让券商业务资格的证

券公司共有

53

家， 其中华安证券、 华

龙证券、 首创证券今年

9

月才获得相关

业务资格牌照。 多家上述上市公司已表

示将在今年内完成此项工作。

业内人士认为， 尽管目前对于部

分正稳步发展的上市企业谈退市尚

早， 但保荐机构仍然很认真地将相关

规则落实到具体上市公司。 “规范运

作， 防范于未然。” 民生证券分管投

行业务的副总裁表示。

记者统计了逾

50

份上市公司的

整改计划公告后发现， 对于保荐机构

提出的整改计划， 均有明确的整改措

施以及责任人。 例如， 广宇集团待整

改的项目、 整改措施、 完成时间、 责

任人等关键因素均能在自查表中找

到。 “本轮自查活动不仅给上市公司

开具了详细的核查意见， 还将责任落

实到个人， 持续督导工作不是口头说

说而已。” 深圳某中小型券商投行业

务负责人表示。

山东专业保险中介

机构增至

132

家

山东省保险专业中介机构已

成为推动保险业发展的重要力量，

截至

8

月底， 全省保险业专业中

介机构法人数量

132

家， 分支机

构数量

184

家， 从业人数

20

万人

,

实现保费收入

38

亿元， 实现利润

661

万元。

记者从山东省金融办了解到，

山东保险专业中介机构发展趋势呈

现三个特点： 一是保险专业代理公

司业务加速向寿险转型， 截至

8

月

底辖区已有近

50%

的专业代理机

构开展寿险业务； 二是机构增资和

股权变更呈加速趋势， 专业中介集

团化趋势日益明显； 三是在 “泛

华” 系、 华康等代理公司示范效应

的带动以及保险营销员管理体制改

革政策信号的影响下， 更多的社会

机构和资本开始关注保险中介行

业， 申办保险专业中介机构的积极

性逐步提高。

（卢青）

这

55

家中小板

、

创

业板上市公司内控工作

主要存在

8

个方面的问

题

。

其中

，

大多数公司

未与具有从事代办股份

转让券商业务资格的证券

公司签署

《

委托代办股份

转让协议

》。

IC/

供图

企业名称 券商直投 保荐机构 入股时间

投资金

额

（

万元

）

发行价

（

元

）

按发行价算市值

（

万

）

投资回报

率

（

倍

）

海南瑞泽 广发信德 广发证券

２００９

年

２０００ １２．１５ ６０７５．００ ２．０４

金禾实业 平安财智 平安证券

２０１０

年

４７５ ２１．５０ １０７５．００ １．２６

林洋电子 广发信德 广发证券

２０１０

年

２１９９ １８．００ ５４００．００ １．４６

爱康科技 平安财智 平安证券

２０１０

年

２９３．０１

（

万美元

）

１６．００ ４０００．８０ １．１３

开山股份 金石投资 中信证券

２０１０

年

４０００ ６３．００ ３１５００．００ ６．８８

新天科技 海通开元 海通证券

２０１０

年

１０８０ ２１．９０ ３４１６．４０ ２．１６

丰林集团 金石投资 恒泰证券

２０１０

年

１５０００ １４．００ ２７１２７．８０ ０．８１

资料来源：上市公司招股说明书、清科集团 曹攀峰
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制表

券商直投三季度回报率


