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上市险企上半年保费增11%

券商看好今年上市险企业绩

证券时报记者 曾炎鑫

日前，

4

家上市险企先后发

布上半年保费收入数据， 这

4

家

公 司 保 费 收 入 同 比 共 增 长

10.94%

， 整体延续此前增长态

势。其中，唯独中国人寿“逆势”微

降，引起市场关注。

与此同时， 得益于保费收入

和投资收益的持续双增长， 多家

券商研究所对上市险企全年业绩

趋于乐观。

国寿保费收入微降

在摆脱

2011

年

～2013

年期

间的基本面恶化后， 保险公司整

体业绩在

2013

年下半年以来持

续回升， 保费和投资收益都双双

有所突破。而在

2014

年年初迎来

的“开门红”，更是为上半年保费

收入增长打下基础。

根据证券时报记者统计，上

半年

4

家上市险企保费收入合计

为

5511.47

亿元， 整体同比增长

10.94%

。 从具体公司来看，中国

人寿保费规模仍然位列第一，上

半年保费收入为

1969

亿元。紧随

其后的是中国平安， 后者旗下的

4

家保险子公司保费收入合计为

1792.48

亿元。而中国太保和新华

保险位列第三和第四。

在增速方面， 新华保险和中

国平安位居前列。新华保险上半年

保费收入同比增长

29.85%

，位列

4

家上市险企第一，而中国平安旗下

4

家险企保费收入合计同比增长

24.22%

，紧跟其后。

在上市保险公司整体规模不

断冲高之时， 中国人寿上半年保

费收入却同比负增长， 相较去年

同期的

2025.72

亿元保费收入，

下降了

2.81%

。 分析人士表示，这或

许与国寿去年同期的基数较高有

关，中国人寿曾于

2013

年

6

月创下

超过

50%

的高增长。

国泰君安证券保险业分析师表

示，保险业基本面扎实，保费增长已

恢复至

2010

年以前的水平，预计保

险业

2014

年上半年保费收入增长

超过

20%

———而这是

2011

年保费

增速下降以来首次回到该水平。

全年业绩值得期待

在半年报出炉前夕，上市险企

半年保费数据为观察险企业绩提

供重要参考。 日前，多位券商保险

业分析师先后发布研究报告，对保

险业上半年和全年业绩的预期趋

于乐观。

平安证券此前发研报称， 保费、

投资、资本三因素的改善是该公司研

究团队于去年

11

月初对保险行业

空翻多的主要逻辑，保险股在

2014

年将经历一个全年改善的过程。

在险资投资方面， 平安证券分

析师缴文超表示，

2013

年以来保险

公司投资呈现四个趋势的变化，行业

投资资产大体呈现固收、权益、另类

投资

8

：

1

：

1

的关系，预计保险业总投

资收益率维持

5%

水平的问题不大。

总结保险业上半年发展历程，申

银万国证券称，

2014

年上半年保险

行业景气大幅回升，保险保费和价值

增速为近

10

年来最高水平， 产险承

保利润较

2013

年同期有所下滑，但

环比平稳。 预计国寿、平安、太保和新

华保险上半年净利润分别增长

0.72%

、

33.96%

、

26.33%

和

23.91%

。

长江证券维持了对保险股的

“增持”评级，称保险板块“中报有支

撑，政策有惊喜”。 同样维持“增持”

评级的还包括国泰君安证券。

中信证券上半年

净利大增93%

中信证券今日公布的

2014

年上半年业绩

快报显示， 该公司上半年营业收入同比增长

74%

至

105.35

亿元； 净利润同比增长

93%

至

40.76

亿元；基本每股收益为

0.37

元。

截至今年

6

月底， 中信证券总资产达

3397.47

亿元，比去年末增长了

25%

。

对于营业收入和净利润大幅增长， 中信证

券解释， 这是由于

2014

年上半年并表单位增

加，业务规模扩大，持仓金融资产价格回升，以

及将全资子公司天津京证物业服务公司和天津

深证物业服务公司的全部股权转让予中信启航

非公开募集证券投资基金等所导致。（蔡恺）

互联网金融

对零售银行构成竞争

日前，

J.D.Power

亚太公司在北京发布的研

究报告显示，

2014

年零售银行客户满意度与

2013

年相比保持稳定，互联网金融的高客户认

知度和渗透率对零售银行构成竞争。

报告显示， 目前

61%

的银行客户都持有

互联网金融产品， 并且

84%

的持有客户打算

保有或增持该类产品。

95%

的中国零售银行客

户表示知晓一个或一个以上的互联网金融理

财产品。 （刘征）

超8%预期收益理财产品

“花”落区域性银行

证券时报记者 蔡恺

今年上半年，利率市场化逐步深化，揽储竞

争更加激烈， 急需拓展客户的城市商业银行和

农村商业银行凭借发行超高收益理财产品吸引

了不少眼球。

银率网提供的研究数据显示，

2014

年上半

年共有

9

款非结构性人民币理财产品的预期

收益率达到

8%

及以上，其中大部分由区域性

的农商行和城商行所发行， 最高预期收益率

能达到

10%

。但投资者需注意的是，在追求高

收益的同时，需要摒弃理财产品“刚性兑付”

的心态。

成都农商行10%收益率夺目

上述研究数据显示，

2014

年上半年人民币

非结构性理财产品平均预期收益率为

5.42%

，

平均投资期限为

120

天。 而有

9

款已发行的非

结构性人民币理财产品的预期收益率达

8%

或

以上，发行的银行包括成都农商行、锦州银行、

东莞银行、北部湾银行、长沙银行等，其中以城

商行和农商行等区域性银行为主。

预期收益超

8%

的产品当中， 成都农商行

发行的

2

款产品榜上有名，最高的一款为“天府

理财‘至尊’之非保本浮动收益型理财产品”，预

期收益率达

10%

，投资期限为

731

天，投资起

点为

100

万元。

一般高收益产品往往有长期限和高投资门

槛的特点。 预期收益达

8%

的东莞银行“玉兰理

财平稳增利系列

29

号个人理财计划产品”投资

期限为

312

天，投资起点为

50

万元。另外，长沙

银行、重庆银行、桂林银行发行的高收益产品投

资期限也在

1

年以上，投资起点为

20

万元。

从产品发行数量看，

2014

年上半年城商行

发行人民币理财产品

9609

款，环比上升

42%

。

城商行的发行量占所有银行比例约

34%

，高于

国有银行和股份制银行。

外资行结构性产品博高收益

虽然城商行和农商行在人民币非结构性理

财产品上具有高收益的优势， 但对于产品结构

和挂钩标的更多元化、 能博取更高收益的人民

币结构性理财产品类别， 外资银行产品的优势

比较明显。

统计数据显示， 今年上半年发行的结构性

人民币理财产品预期收益率排名前

10

的产品

中，有

6

款由外资银行发行，大华银行（中国）占

其中

5

款，花旗银行（中国）有

1

款。预期收益率

最高的是大华银行（中国）发行的

1

款

1.5

年期

人民币全部保本类结构性产品 （预期收益

22.67%

）。 另外，花旗发行的“

2014

年第

5

期人

民币结构性投资账户理财产品” 的预期收益率

为

20%

，投资期限为

365

天。

有银行人士表示，俗话说，落袋为安，银行

理财重在实际收益， 但不少投资者在购买理财

产品时仍会将产品介绍上的预期收益率视为重

要考虑因素。追逐高收益并不为过，但需谨记的

是： 购买前务必看清楚产品性质 （例如是否保

本）、风险等级、投资标的等关乎切身利益的产

品细节， 而不能抱有 “银行一定会兑现预期收

益”的刚性兑付心态。

超强台风肆虐琼粤桂

保险报损额已逼近10亿

证券时报记者 曾炎鑫 潘玉蓉

今年第

9

号超强台风“威马逊”

日前先后三次登陆中国，给海南、广

东和广西三省区造成重大损失。 截

至昨日， 已给这三省区带来直接经

济损失合计约

296

亿元， 合计保险

报损金额为

9.76

亿元。

值得关注的是， 本次台风是深

圳巨灾保险推出以来第一次遭遇的

自然灾害。 对此，业内人士表示，深

圳巨灾保险有望出现首例赔付。

三地保险

报损达9.76亿

从具体省份来看， 广东省是本

次灾害中直接经济损失最大的省

份，共遭受直接经济损失

131

亿元。

截至目前，广东受“威马逊”影响的

地区主要有湛江、 茂名等

21

个县

（市、 区）， 共有

258.9

万人受灾，

7800

余间房屋倒塌，农作物受灾面

积达

208.7

千公顷。

广西则是本次台风中受灾人口最

多的省份。根据广西保监局数据，广西

有

11

市

52

个县（市、区）出现严重灾

害， 灾害造成广西

332.91

万人受灾，

因灾死亡

9

人。在经济损失方面，广西

省直接经济损失为

56.46

亿元， 其中

主要是农业损失，共达

33.59

亿元。

虽然海南受灾人口和经济损失

并非三省区中最多的， 但相对该省

经济总量和总人口而言， 海南可能

是本次受灾最为严重的省份。 资料

显示，“威马逊”造成海南省

18

市县

325.829

万人受灾，

24

人死亡或失

踪，遭受经济损失

108.28

亿元。

灾害发生后， 上述三省区保险

业均积极应对台风灾害， 包括开通

绿色理赔通道，建立

24

小时值班制

度， 在全省范围内统筹调配理赔资

源等。最新数据显示，三省区目前共

收到保险报损额

9.76

亿元， 其中，

广东（不含深圳）保险业共接到“威

马逊” 台风保险报案

2459

件，估

（报）损金额

1.58

亿元；广西各保险

公司共接到因灾保险报案

7045

件，

报损金额

3.14

亿元；海南全省总报

损金额达

5.05

亿元。

深圳巨灾险

有望首次赔付

而受台风轻微影响的深圳，目

前暂未公布相关报损数据。不过，台风

恰逢发生在深圳巨灾险刚正式实施，

深圳巨灾保险或迎来首例赔付。

7

月

18

日，深圳罗湖宝安北路

2039

号一楼发生顶棚垮塌事件。 据

罗湖区安全生产监督管理局相关负

责人透露， 此次事故总共造成

3

死

11

伤，垮塌原因初步鉴定为建筑物

老化和暴雨所致。

就在

7

月

9

日， 深圳市政府宣

布，深圳市民政局与人保财险深圳分

公司签订了《深圳市巨灾救助保险协

议书》，从

2014

年

6

月

1

日起，深圳

市巨灾保险正式进入实施阶段。

根据协议， 深圳市由政府出资

3600

万元向商业保险公司购买巨

灾保险服务，提供

25

亿元的风险保

障。保障灾种包括暴风、暴雨、台风、

海啸等

15

种灾害以及由此引发的

核事故风险。

据悉， 保险救助对象包括灾害

发生时处于深圳行政区域范围内的

所有自然人。 每人每次灾害人身伤

亡救助最高额度为

10

万元。

有业内人士表示，如果

7

月

18

日事故能确认是由暴雨引发，符合

巨灾保险相关条件，受害人有可能

获得赔付。 不过，也有财产险公司

人士认为， 由于上述事故是个案，

台风过境并没有形成大面积大规

模的损失，可能不符合巨灾险赔付

要求。

国开行获万亿PSL�央行尝试引导中期利率

证券时报记者 朱凯

据悉， 国家开发银行已从央行

获得

3

年期的

1

万亿元抵押补充贷

款（

PSL

），并将用之支持棚户区改

造、 保障房安居工程及三农和小微

经济发展。

申银万国证券首席宏观分析师

李慧勇认为，央行此举表明，未来的

宏观政策着眼点，将更多体现在“国

内可自主决定的变量”上。

独立财经观察员彭瑞馨称，这

1

万亿投放， 主要目的不仅仅是打

造中期政策利率， 还要运用新设的

货币政策工具定向输血， 辅以正回

购平滑流动性。此外，不排除还有去

美元化的意图。

非市场化之举

这次国开行

1

万亿抵押补充

贷款，与此前业界猜测的央行再贷

款之间既有联系又有区别。 根据央

行调查统计司司长盛松成的定义，

PSL

属于再贷款， 但并非传统的纯

信用贷款， 而是需要借贷方向中央

银行进行资产抵押。

PSL

可以引导

中期政策利率， 提高央行利率调控

能力。

“这与此前欧洲央行向商业银

行实施的

3

年期再贷款很类似。”彭

瑞馨告诉证券时报记者， 根据我国

相关银行法规， 央行对商业银行的

贷款期限不可超过

1

年， 但惟独属

于政策性银行的国开行可以不受相

关限制。 棚改及保障房建设工期较

长，如果是商业银行来做，容易导致

期限错配。

不过， 对于

1

万亿资金投放的

具体细节， 央行以及国开行方面目

前尚无官方说明。 贷款资金是否已

经一次性进入国开行账户， 仍是一

个谜团。

莫尼塔（上海）投资公司首席

经济学家苏畅表示， 据

2000

年以

来的数据计算，央行再贷款及回购

债券规模与银行间市场利率之间

并无明显相关性，也就是说，仅仅

通过市场资金价格的涨跌，是无法

对这

1

万亿元

PSL

投放时间作出

判断。

“可能

5

月份时已经开始了，年

底之前再累计至

1

万亿规模。”苏畅

猜测。

上海一位保险机构人士对证券

时报记者表示， 这就是一种为降低

社会融资成本而做的“托底”。 采取

非市场化的方式， 间接干预相应金

融债发行， 以达到影响中长端利率

水平的目的。

彭瑞馨分析称， 央行不太可能

仅给出

1

万亿额度， 然后再按需提

供资金。综合来看，比较靠谱的是承

诺之后便一次或多次给足。

突出两个导向

李慧勇对证券时报记者表示，

通过再贷款等方式投放流动性，在

目前宏观大背景下最为合适。 以往

是借助外汇占款被动投放， 未来必

定要转变为依靠国内自主可决定的

变量去操作。

“如何发挥央行的主动调节职

能？ 无疑应更加突出产业导向和

利率优惠导向这两点。 ”李慧勇表

示， 在我国利率市场化基本实现

之后， 央行会通过对抵押品的选

择，去突出产业导向；通过流动性

定向投放的前提条件，去实现利率

优惠导向。

央行选择国开行这一载体，无

疑具有上述两个导向的意味。 一方

面， 国开行是国内银行间市场最主

要的资金拆出方， 对市场资金利率

走势具有举足轻重作用；另一方面，

在棚改、基建、三农、小微企业甚至

航空运输与石油领域建设的支持

上，国开行体量非常巨大。

国开行官方网站数据显示，

2013

年国开行实现了

26

万亿元

的银行间市场人民币资金交易，

并为上海银行间同业拆放利率

（

Shibor

） 报价基准建设提供了流

动性支撑。

同时，

2013

年国开行在北京、

内蒙、甘肃、吉林等地重大棚改项目

的新增贷款达

1628

亿元；在全国安

居保障房工程中新增贷款超千亿

元，同业占比为

60%

以上。 据公开

资料，截至

2013

年底，国开行为全

国各地公共基础设施及新农村建设

贷款的余额， 分别达

13248

亿元和

7258

亿元。

财通证券一位分析人士告诉证

券时报记者， 近年各地城投债发行

及偿还压力较大， 国开行

1

万亿落

地后可以相应转换和衍生为其他类

型的流动性支持。 预计

3

年贷款到

期后， 还可以有其他滚动操作方式

延续。

“国开行有望成为中国的房地

美（

Freddie Mac

）和房利美（

Fannie

Mae

）。 ”彭瑞馨称。

去美元化远景

与“双顺差”时代依靠外汇占款

被动投放基础货币不同， 未来随着

人民币贸易结算和直接投资的前

行， 我国原本依赖美元背书的国际

购买力状况也将为之一变。

彭瑞馨表示，

1

万亿天量的央

行再贷款， 超越金砖国家开发银行

及应急储备安排基金的资金量总

和， 其意义绝不仅在于货币发行方

式的转变或中期政策利率的引导。

他说，包括此前人民币海外直

接投资、人民币贸易结算、货币互

换以及近期金砖银行的设立，此番

“有准备”的模式转换，体现了重构

全球货币体系以及人民币“去美元

化”意图。

苏畅表示，降低对外汇占款依赖，

会使我国丧失一定的国际购买力，但

我国正在迈入新经济时代， 更要考虑

国内货币储备、 投资与消费之间的平

衡。

PSL

有可能成为一种常态政策工

具。 这也说明此次

1

万亿再贷款并不

意味着瞬间大规模印钞， 不会带来短

时期内的人民币快速贬值。

截至

2013

年末，国开行的各类中

小企业人民币贷款余额达到

20824

亿

元，支持的企业、个体工商户及农户总

计

195

万户。无疑，普通商业银行很难

做到这一规模。

据官方资料， 国开行目前三大股

东中国财政部、 中央汇金公司及社保

基金理事会的持股比例 ， 分别为

50.18%

、

47.63%

和

2.19%

。


