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险资猛刷存在感 近三月举牌19只A股

证券时报记者 潘玉蓉

A

股市场

6

月份大调整以来， 险资

频频进场扫货，“存在感”明显增强。在本

轮举牌潮中， 越来越多的保险公司夺得

上市公司大股东的地位，关于险资是“门

口的野蛮人”的质疑声四起。

那么，保险资金为何频频举牌？本轮

举牌潮和此前有何区别？ 还有哪些上市

公司可能被险资举牌？ 证券时报记者就

此深入采访了相关保险公司。

政策放松是大背景

“

A

股出现大调整后，保监会放宽了

保险资金权益类投资的限制， 这是

7

月

以来保险资金频频举牌的最大背景。”一

位保险资产管理公司高管对证券时报记

者表示。

7

月初保监会发出通知，将保险资金

权益类投资上限提高至

40%

，并将投资

单一蓝筹股的比例从

5%

提高到

10%

。

随后，大批保险资金入场。

国华人寿

7

月份以来连续举牌了

6

家上市公司，被市场称为“举牌专业户”。

国华人寿董事长刘益谦对证券时报记者

表示，

7

月

8

日与

9

日，国华人寿买入股

票目的其实很简单，“就是为了打开跌停

板，给市场提供流动性，只是买着买着就

超过了举牌线”。

从最早的自保， 到后来看到机会主

动买入， 不少举牌的保险公司都有这样

的经历。刘益谦表示，国华人寿后面举牌

的

4

家上市公司， 都是站在保险资金长

期战略投资的角度， 对上市公司进行了

分析研究和跟踪， 看好这些上市公司的

长期发展能力， 而且又到了合适的买入

点，所以才决定买入。

在市场大跌的情况下， 保险资金无

法全身而退，于是纷纷开始买入股票。这

或许是本轮举牌与此前险资零散举牌最

大的不同。

举牌各自有因

数据显示，今年

7

月以来，共有

7

家

保险公司举牌了

19

家

A

股上市公司。

举牌的保险公司有中国人保、生命人寿、

前海人寿、国华人寿、阳光人寿、君康人

寿（原正德人寿）和上海人寿。

7

月份以来，前海人寿和一致行动人

举牌了万科

A

、南玻

A

、韶能股份、中炬高

新、明星电力和合肥百货。 其中，举牌万

科

A

耗资过百亿元。

前海人寿相关部门人士对证券时报

记者表示， 公司投资万科是看重长期投

资价值：万科作为行业龙头，业绩和股价

一直较为平稳， 符合险资稳健和收益安

全的资产配置需求。

生命人寿则看上了浦发银行，

5

月

份开始建仓，

8

月份大举增持，在大宗交

易平台留下过百亿的交易记录，

8

月

28

日实现举牌。

对此， 生命人寿有关负责人表示，

看好浦发银行未来的发展前景。 对于未

来会否继续增持，该人士称，在未来

12

个月里，将根据证券市场整体状况并结

合浦发银行的发展及股票价格等因素

而决定。

7

月

9

日，中国人保旗下的寿险和财

险公司分别增持兴业银行，增持后，中国

人保及两家子公司合并持有兴业银行

26.79

亿股，占普通股股份总数的

14.06%

。

据悉，此次增持耗资约百亿元。

7

月和

8

月， 国华人寿举牌有研新

材、国农科技、天宸股份、新世界、东湖高

新和华鑫股份，耗资

40

多亿元。

此外，还有阳光人寿举牌凤竹纺织，

君康人寿举牌三特索道， 上海人寿举牌

中海海盛。

下一个举牌对象会是谁

保险资金实力雄厚， 动辄耗资百亿

投资股票， 市场动静颇大。 总结举牌规

律， 被保险公司举牌的上市公司有一定

的共同点。

统计数据显示， 选择的举牌对象

中，险资最爱的是地产、银行和百货。 有

业内人士指出，险资举牌银行股，看重银

行这个重要销售渠道， 对保险公司的发

展影响很大。同时，险资如果能进入银行

董事会，可以获得更多机会，并能开展深

度合作。

据了解， 安邦保险举牌招商银行和

民生银行之后， 在银保渠道的合作力度

加大。据了解，上半年合作产生的保费以

百亿为单位。

一家保险公司投资总监表示， 保险

公司决定是否举牌一家上市公司，是

要经过投资决策委员会和董事会层面

讨论的， 与保险主业有关联的会优先

考虑。险资成为大股东之后，是否要进

一步进入上市公司获得话语权， 则取

决于保险公司的战略方向， 这不仅仅

只是一个投资事件。

他还表示， 在当前利率下行环境

下，保险资金投资压力变大，如果

A

股

有分红率较高、价格也适宜的股票，保险

公司就应该把手上的固收产品换成这种

类固收的品种。 比如万科

A

，市值

1200

多亿元，净资产收益率（

ROE

）超过

19%

，

分红收益率近

4%

，具有类固收品种的特

征。 此外，万科

A

股权分散，在大股东华

润增资之前， 只需持股超过

15%

就能成

为公司大股东， 这使得万科

A

很容易成

为被险资狙击的对象。

据证券时报数据宝统计，剔除

ST

类

个股以及停牌个股， 第一大股东持股比

例低于

20%

、市值在

1500

亿以内，同时

去年股息率在

4%

以上的个股共有

6

只。

这些股票都有可能成为保险资金举牌的

下一批猎物。

保险公司喊冤：

我们不是门口的野蛮人

证券时报记者 潘玉蓉

在

A

股市场上，保险资金接二连

三举牌上市公司， 让关于保险资金是

“门口的野蛮人”的议论声四起。

野蛮人的说法最早来自于布赖

恩

-

伯勒的《门口的野蛮人》一书，“门

口的野蛮人” 被华尔街用来形容不怀

好意的收购者。

“野蛮人” 之争

“希望各位不要再给保险公司戴

上野蛮人的帽子了，我们冤枉啊。 ”不

久前， 一位保险公司高管半开玩笑地

对证券时报记者表示。

平安证券首席非银金融分析师缴

文超不同意保险资金是“野蛮人”的说

法。他表示，野蛮人之说对保险资金举

牌现象过于渲染。

对上述争议， 国华人寿董事长刘

益谦不以为然。他说，举牌是资本市场

上的正常现象， 没有必要在意外界怎

么解读。

作为长期资金， 险资一直是各个

地方政府争相引进的优质资本， 也是

银行、基金、信托等金融机构争相合作

的机构，那么，为何在

A

股市场上会

被质疑为野蛮人？ 有业内人士表示，

“保险公司直接在二级市场上买入股

票， 第一次举牌之前往往不和上市公

司及其他股东沟通， 这让一些上市公司

控制人感到紧张。 ”

实际上， 二级市场举牌是成本很高

的一种吸筹方式， 隐秘进行并非险资举

牌的专利。 基于成本考虑，产业资本、私

募首次举牌之前， 多数也不会和上市公

司沟通。

保险资金是否冲着控制权而来，成

为了是不是野蛮人的关键。 从目前险资

举牌的绝大多数案例看， 主要目的是财

务投资和战略协同， 其中财务投资占了

大部分的比例。

“除了一些与保险产业链相关联的

公司， 绝大多数上市公司其实不用担心

保险资金来争夺控制权， 因为保险公司

并不会真正想要控制那么多非保险主业

的公司。”一位保险资产管理公司高管对

证券时报记者表示。

此外，作为长期投资方，保险资金

希望在分红上拥有更多话语权，这也是

险资希望进入上市公司董事会的一个

动因。

钱太多的烦恼

今年以来举牌较多的保险公司都有

一个特点，就是保险业务增长快速，规模

保费收入很高。

8

月

28

日，富德生命人寿宣布该公

司今年以来保费收入已经突破

1000

亿，

提前完成全年任务，进入“千亿俱乐部”。

而成立才

3

年的前海人寿前

7

月保费收

入已过

400

亿，超过去年全年。

“资产端的快速增长，给投资端带来

的压力明显增大， 使得保险公司亟需寻

找更高收益的资产来配置。 ”上述保险资

产管理公司人士分析。

保险公司如果追求更高的收益，承担

的风险将会增加。 今年经济增速放缓，固

定收益产品面临利率下行趋势， 保险公

司需要调整资产配置， 在大篮子中减少

承担信用风险和利率风险。

但是， 权益类配置毕竟不是保险资

金的主场，钱多带来的烦恼需要保险公司

通过多种渠道缓解。 保险资金除了在

A

股市场上坚定蓝筹、高分红的选择标准之

外，在另类投资上也花费了不少功夫。

今年以来，保险公司对收益相对较高

的另类投资增长也很快。据保监会统计，

今年前

7

月， 保险资金运用余额为

101730.86

亿元，较年初增长

9.02%

。其中，

另类投资

26897.68

亿元， 比

2014

年底增

加

4819

亿元，占比上升

2.7

个百分点。

据了解， 保险公司另类资产投资

政策已进一步放宽。

9

月

11

日，保监会

网站发布了 《资产支持计划业务管理

暂行办法》、《关于设立保险私募基金

有关事项的通知》。 中国保险行业协会

在

9

月

25

日发布的《中小寿险公司发

展研究报告》中建议，中小保险公司可

以加大对另类投资的配置， 提高投资

能力。

多维度应用大数据

改变了保险产品设计思路

证券时报记者 潘玉蓉

“

极其数

，

遂定天下之象

”，

几

千年前

《

易经

》

里的这句话就点出

了大数据对于预测的价值

。

今天我们比过去拥有更多更

大的数据

，

在一些服务领域

，

甚至

已经实现了用数据精确计算风

险

，

比如机场

。

近日

，

众安保险发布了一款

在机场

“

摇一摇

”

微信就能买到的

航班延误险

。

不过

，

记者在现场应

用时发现

，

这是一款场景受到太

多限定的产品

，

能带来的保费收

入或许有限

。

同时

，

它可能也是一款细思

恐极的产品

。

因为它对大数据的

运用维度改变了以往保险产品的

设计和精算基础

。

一般的延误险要提前一天

买

，

但上述微信摇一摇延误险则

不同

，

它可以在机场现场购买

，

甚

至旅客所乘坐的航班已经延误

了

，

还可以买

。

这款延误险并不是按照飞机

落地时间延误来赔付

，

而是按照

飞常准

（

一款能提供飞机延误智

能预报的

App

）

预计起飞时间来

赔付

。

就算实际起飞时间只超过

预计起飞时间一秒钟

，

旅客也能

获得赔付

。

也许有人会问

，“

预计起飞

时间是什么

，

凭什么我要和它对

赌

？ ”

预计起飞时间是飞常准推

出的一项服务

，

商旅人士对它

并不陌生

，

每个人都可以通过

它 查 到 自 己 的 航 班 预 计 起 飞

时间

。

那么

，

预测起飞时间的依据

是什么

？

它是综合机场状况

、

前序航

班情况

、

天气情况和空管数据计算

出来的

、

实时变化的动态数据

。

这背

后有民航局数据

、

飞常准以及航联

经纪的支持

。

任何预测都不可能全中

，

飞常

准也是

。

飞常准首席执行官郑洪峰

告诉证券时报记者

，

飞常准的预测

结果

，

在正负

5

分钟内起飞的准确

率是

95%

。

那么

，

旅客要赌的就是剩下那

5%

的出错率

。

理性的人可能会说

，

这个概率太低了

，

起码应该

50%

对

50%

才公平吧

。

但是

，

保险的根本原

理是分摊损失

，

它一实际是把从准

点的人身上收到的保费

，

刨去运营

成本之后分摊给没有准点的人

，

进

行损失弥补

。

因此

，

想赚保险公司的

钱很难

。

对于愿意接受这个赔率的人

，

在机场等飞机的时候

，

可以摇一摇

微信

，

花几块钱玩玩

，

如果赢了

，

最

高赔付

1000

元

，

最低赔付也能赚个

盒饭钱

。

大数据出现后

，

保险公司开始

改变以往靠风险定价的维度

，

引进

更多维度来定价

，

这将改变保险行

业的根基

。

保险公司需要像科技公司那样

准确预见

，

还要参与事情的过程

，

对

目标企业进行风险管理

，

这让保险

更接近它本应该成为的样子

。

据了

解

，

飞常准正在通过各种方法降低

预测风险

，

包括和一些机场合作

，

提

高准点率

。

对于这类保险产品

，

玩不玩

，

选

择权在客户

；

而好不好

———

能否提

高效率则是最佳判断标准

。

大数据

之下

，

似乎一切清晰可见

。

泰康人寿股权变更频繁

五家国企股东相继退出

证券时报记者 赵春燕

日前，中国保监会批复，同意

中国仪器进出口集团将所持有的

泰康人寿股权转让给另外三家公

司。转让完成后，中仪集团将退出

泰康人寿。

去年以来， 另有中国外运长

航集团、中远财务公司、中国交通

建设公司、 中信信托四家国企股

东相继退出泰康人寿。与此同时，

大股东中国嘉德国际拍卖公司则

在一步步增持。

中仪集团退出

日前， 中国保监会官方网站

发布 《关于泰康人寿保险变更股

东的批复》，同意中仪集团将所持

有的泰康人寿

3193.75

万股股份

转让给信诚汇房地产投资顾问

（北京）公司、弘泰汇富（天津）投

资合伙企业（有限合伙）和北京鼎

兴创业投资公司。

受让之后， 上述三家公司持

股比例分别为

0.18%

、

0.87%

和

0.07%

。 当转让完成后，中仪集团

将不再持有泰康人寿股份。

而在此次股权转让获批之

前的

9

月

22

日，保监会就曾批

准中仪集团将所持有的泰康人

寿

3500

万股分别转让给豫园商

城和华美现代流通发展公司，

受让后， 这两家公司分别持有

泰 康 人 寿

1737.36

万 股 、

6762.64

万股，持股比例分别约

为

0.61%

和

2.37%

。

近两年

股权频繁变更

证券时报记者梳理保监会官

网信息发现， 去年以来保监会曾五

次发布针对泰康人寿股权变更的批

复信息。除了中仪集团之外，另有四

家国企股东通过股权转让相继退出

泰康人寿。

2014

年

9

月，保监会批复泰康

人寿股权转让请示，同意中外运长

航集团将所持有泰康人寿

5000

万

股分别转让给嘉德拍卖和北京物

虹联合投资公司，受让后，嘉德拍

卖持有泰康人寿

57139.52

万股，占

总股本的

20%

。 此次转让之后，中

外运长航集团仍然持有泰康人寿

11734.38

万股 ， 约占总股本的

4.11%

。

今年

7

月

3

日， 泰康人寿股权

转让再获保监会批复， 保监会同意

中国外运长航集团将所持有的泰康

人寿

11734.38

万股分别转让给嘉

德拍卖、 河南未来投资咨询公司和

北京九鼎房地产开发公司；同时，同

意中远财务公司将所持有的泰康人

寿

3346.88

万股分别转让给河南未

来投资和北京九鼎房地产开发公

司； 同意中国交建将持有的泰康人

寿

8367.19

万股转让给赣州壹锋投

资合伙企业（有限合伙）。

受让股权后， 嘉德拍卖持有泰

康人寿逾

64883.22

万股，持股比例

升至

22.7485%

。 股权变更完成后，

中国外运长航集团、 中远财务和中

国交建三家国企亦不再持有泰康人

寿股份。

今年

8

月

19

日，保监会再发泰

康人寿变更股东的批复文件， 同意

泰康人寿收购中信信托持有的

25101.56

万股股份。 不同于此前几

次股权转让， 泰康人寿此次收购中

信信托所持有股份将全部用于实施

员工持股计划和减少注册资本。 转

让后， 中信信托不再持有泰康人寿

股份。

吴比较/制图


