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中再保险今起公开招股

人保、国寿现身基石投资者行列

证券时报记者 潘玉蓉

经历

7

年筹备，中国再保险（集团）股份有

限公司终定于今日起赴港公开招股， 计划周五

定价，于本月

26

日在港交所挂牌。

中再保险昨日起在香港进行路演。 证券时

报记者从香港投资者手中获得的一份推介资料

显示，中再保险将向全球发行

57.7

亿股股票，占

扩大后股本的

13.68%

。 股价介于每股

2.25

港元

至

2.7

港元（约

1.84

至

2.21

元人民币）之间，募

集资金为

16.75

亿美元至

20.2

亿美元 （约

105.88

亿元人民币至

127.68

亿元人民币）之间。

中再保险在港股简称“中再保”，代码

01508

。

中再保险之前， 内地险企首次公开发行

（

IPO

）已多年沉寂。 中再保险此次上市后，成为

第七家港股上市的保险公司。

据悉， 中再保险香港

IPO

联席保荐人分

别是中金香港证券、 瑞银证券以及汇丰银

行。 目前已经吸引到

15

位基石投资者，占集

资额约

56%~67%

，中国人寿、中国人保等都

在其中。

中再保险是由财政部和中央汇金发起设

立，注册资本人民币

364.08

亿元，其中财政部

持股

15.09%

，中央汇金投资有限责任公司持股

84.91%

。 此次

IPO

对于中再集团而言，也是一

次混改之路。

中国已经成为世界第二大经济体， 保险

和再保险未来发展的空间巨大。 再保险是保

险业的重要组成部分，处在保险产业的高端，

而中再保险是目前国内唯一一家中资再保险

公司。

国内再保险市场发展空间巨大， 从中再

集团的业绩表现中也可以看出。截至

2014

年

末，中再集团合并资产总额

1896.75

亿元，同

比增长

22.51%

；合并净资产

546.35

亿元，同

比增长

19.06%

；

2014

年，实现合并营业收入

756.55

亿元，同比增长

12.02%

；实现合并税

前利润

70.07

亿元，同比增长

63.29%

。

对于上市的原因， 中再保险内部人士

曾经对媒体表示， 中再保险上市一方面是

迫于国内再保险市场扩容的压力， 另一方

面也希望提升自身在国际市场上的影响力

和话语权。

资料显示，截至

2014

年末，中再保险控

股了

5

家境内子公司， 分别是中国财产再保

险有限责任公司、 中国人寿再保险股份有限

公司、中国大地财产保险股份有限公司、中再

资产管理股份有限公司、 华泰保险经纪有限

公司；设有

5

个境外机构：中再

UK

公司、中

再承保代理有限公司、伦敦办事处、香港代表

处和纽约代表处。

目前，国内一些保险集团如人保集团、泛海

控股等也在酝酿成立再保险公司， 中再保险一

家独大的局面有望被打破。

中金公司首席经济学家梁红：

人民币今年加入SDR概率在七成以上

证券时报记者 游芸芸

中金公司首席经济学家梁红近日发布报告

称，人民币在即将于

11

月初举行的五年一次的

例行评估中加入特别提款权（

SDR

）货币篮子的

概率在七成以上； 预计今年年内央行还将降息

一次、降准两次（每次

50

个基点）。

财政部于

10

月

9

日以

2.2861%

的平均招

标利率发行了

100

亿元三个月期国债， 此举是

加强国内金融市场建设的重要一步， 对中国金

融发展有深远影响。中金公司认为，财政部今后

将继续进行短期国债的常规发行。 此举将进一

步为人民币加入

IMF

特别提款权的货币篮子

铺平道路。

作为一项储备资产，

SDR

利率是在

其构成货币三个月期国债利率的基础上

形成的。 因此， 有效的三个月期国债市

场是一种货币加入

SDR

篮子的技术前

提之一。

近年来， 中国在市场开放和汇率改

革等方面取得了积极进展， 人民币似乎

已达到

SDR

货币的技术标准。 人民币在

即将于

11

月初举行的五年一次的例行

评估中加入

SDR

货币篮子的概率在七

成以上。

作为唯一有显著正利率的主要货币，人

民币对于储备资产投资具有较高吸引力。 如果

成功加入

SDR

，它亦将显著提高

SDR

利率。 现

行

SDR

货币（美元、欧元、英镑和日元）的参考

利率在近年都接近于零，甚至为负，导致

SDR

利率在过去一年中几乎都处于

0.05%

的下限水

平上。如果人民币在

SDR

货币篮子中能获得约

10%

的权重，那么按当前利率，它的加入即可推

高

SDR

利率

0.2%

。

中金公司称，由于进一步货币宽松以支持

实体经济的现实需要，中国短期利率可能面临

下行压力。 为避免对

SDR

估值造成较大冲击，

中国可能需要引导以三个月期国债利率为代

表的短期利率下行。 预期今年年内央行还将降

息一次、降准两次（每次

50

个基点）。

即便如此，人民币与主要

SDR

货币间的利

差在可见未来里可能依然会比较显著。 发行三

个月期国债是加强国内金融市场建设的重要

一步。 财政部可以通过使用短期债务工具进行

更好的流动性管理，减少财政行为对货币政策

的冲击。 通过发行短期债券，财政部可以更好

地平滑季节性资金需求，为盘活存量留有更多

余地。 相应的，央行也可以更好地积极掌控货

币供给。

同时， 发行短期国债也丰富了货币市场工

具， 有助于提高基准收益率曲线的完备性和有

效性，促进货币政策的有效传导。

信托产品发行量和收益率持续下降

证券时报记者 杨卓卿

根据普益财富最新发布的数据， 目前

信托产品的发行数量、 产品收益率仍处下

降阶段。

具体而言， 今年

9

月份共有

54

家信托公

司发行了

403

款集合信托产品，发行数量环比

减少

152

款，降幅

23.79%

。

其中， 国民信托发行了

36

款产品，位

列第一；光大信托发行了

25

款，位列第二；

长安信托发行了

24

款，位列第三；五矿信

托发行了

22

款，位列第四。 前四家信托公

司 发 行 的 信 托 产 品 总 计

107

款 ， 占 比

26.55%

。

值得注意的是，

9

月份集合信托产品收益

总体呈下降趋势。 以房地产信托为例，

1

至

2

年（不含）期产品平均最高预期收益率环比下

降

0.45

个百分点至

8.83%

，

2

至

3

年（不含）期

产品平均最高预期收益率环比上升

0.22

个百

分点至

9.43%

。

投向基础设施领域的信托，

1

至

2

年 （不

含）期产品平均最高预期收益率环比下降

0.87

个百分点至

8.22%

，

2

至

3

年（不含）期产品平

均最高预期收益率环比下降

0.35

个百分点至

8.99%

。

去年

11

月至今年

8

月， 央行已经连续

5

次下调存贷款基准利率，各类金融产品利率随

之逐步下降。业内人士分析称，除了降息降准后

市场利率下降的主要原因外， 信托公司提高风

控水平，前期一些风险高、收益也较高的项目不

再发行也是原因之一。

此外，业内人士还表示，信托收益有进一步

下降的可能：一方面因为利率下行成为常态；另

一方面，随着金融市场改革，企业直接融资的比

率将会上升， 高成本的信托资金可能不再是融

资首选。

期指反弹升级

金秋行情启动

证券时报记者 沈宁

行情总是在患得患失的犹豫中启动，

这句话用在眼下这轮反弹上再恰当不过。

就在不少投资者还在担心市场还要下跌

时， 期指用连续三天的上涨改变了众人的

信仰。

昨日，期指市场随

A

股全线大涨，中证

500

指数期货（

IC

）再度领涨，三大期指涨幅

均超过

3%

，近三个交易日累计涨逾

10%

。 其

中

IC

主力

1510

合约收报

6642.6

点， 大涨

250

点或

3.91%

；沪深

300

指数期货（

IF

）

1510

合约上涨

3.63%

至

3421

点， 成交量明显放

大。 本周期指

10

月合约将迎来交割，部分资

金开始向远月换仓。

“有点超预期。 ”不少分析人士在接受

证券时报记者采访时都发出了类似的感

慨。多数专家认为，周一大涨主要缘于央行

扩大信贷资产质押再贷款消息的刺激。 央

行上周六决定在上海、天津、辽宁、江苏、湖

北、四川、陕西、北京、重庆等九省（市）推

广信贷资产质押再贷款试点， 此前信贷资

产质押再贷款试点业务已经在山东、 广东

开展。

中信期货研究所副总经理刘宾认为，推

动市场加速上涨的动能来自三个方面：首先，

市场将央行扩大信贷质押再贷款的消息解读

为量化宽松（

QE

）政策，继续压低市场无风险

利率，营造金融市场较好氛围；其次，近期密

集的回购给了市场一定支撑；另外，近期人民

币再度回到缓慢升值的轨道上。 三方面利多

共振缓和了对经济数据的担忧， 最终演绎了

国庆节后的持续反弹。

值得注意的是，近期伴随市场逐渐企

稳回升，市场情绪逐步改善，也带动贴水

稳步缩小 。 周一盘中上证

50

指数期货

（

IH

）还出现升水格局，虽然收盘

IC

贴水

微幅扩大，但

IF

和

IH

贴水还是继续小幅

收敛。

刘宾表示，“从成交量和持仓量近期同时

回升的态势看，市场反弹局面较为稳健，但是

周一的增仓幅度明显小于前两个交易日，而

且周一前

20

席位主力资金都呈现了减仓，连

续上涨后，资金谨慎心态加重，上行速度也可

能放缓。 ”

在他看来，期指节后反弹趋势较为良好，

但从周一数据看，短线又增添了不确定性，继

续上攻阻力或有所增大； 尤其面临即将到来

的宏观数据考验， 如果没有持续的政策利多

对冲，不排除短周期存在冲高回落的可能，追

涨需要谨慎。

中金所盘后数据显示， 昨日

IF

前

20

名

多头期货公司席位合计减持多单

1229

手至

26246

手，前

20

名空头席位减持空单

840

手

至

30079

手。

广州期货研究部认为， 节后两市连续三

天放量上扬，在利空出尽之后，美联储

12

月

加息预期下降之际，全球风险资产偏好回升，

再加上国内稳健偏松的货币政策， 宏观经济

在第四季度企稳反弹或是预期之中。 预计

10

月沪指将在

3200

到

3500

点区间运行， 短期

在连续上扬之后或有回调压力， 但中期布局

机会已经来临， 同时密切关注即将公布的重

要经济数据。

与因踏空反弹而捶胸顿足的大多数普通

投资者不同， 一些机构投资者已经开始建立

并持有多头头寸。 “

10

月反弹已经确立，就是

超跌反弹的‘吃饭行情’。 现在很多聪明的投

资者是在‘看空做多’，谁都不愿错过这样的

交易机会。 ”一位机构人士称。
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