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华金证券

物业费ABS产品挂牌

证券时报记者 张欣然

昨日，“华金证券———华发物业

资产支持专项计划”（简称 “华发物

业专项计划”）在深圳证券交易所挂

牌。 该计划由华发集团、珠海金控集

团、华金证券联手打造，以华发物业

公司旗下管理的物业合同债权为基

础资产， 由华金证券对该证券产品

进行推广和管理， 珠海金控集团担

任财务顾问， 珠海华发集团为计划

提供保证担保。

华发物业专项计划募集规模

11.2

亿元，存续期

7

年；优先级资产支持证

券共分

7

个品种， 中诚信评级为

AAA

。 该计划在推广期内获得了市场

的青睐和资金的广泛认可，

2015

年

12

月

4

日完成发行。

物业费资产证券化作为房地产企

业融资的新渠道，一经亮相，就引起了

市场的广泛关注。 与信托时代中小房

企大规模发行信托产品不同，物业费

资产证券化更多的是规模房企和品牌

房企在资本市场的新动作，通过稳定、

充沛的现金流撬动社会资本，不仅显

著降低了融资成本，同时盘活了物业

管理的存量资产，提高了房地产企业

的资产流动性与变现能力，同时也为

广大投资者提供了多样化资产配置的

创新金融产品。

去年险资举牌股票市值1257亿元 目前浮盈13.75%

尽管约200亿高举高打的保险资金被套，但更多的保险公司已在设法规避公允价值变动对损益表的影响

证券时报记者 曾炎鑫

据证券时报记者统计， 去年险资

一共举牌

31

次， 共买入了

67.89

亿

股，动用资金

1104.75

亿元，目前最新

市值达

1256.69

亿元， 举牌险资整体

依然浮盈

151.94

亿元， 浮盈比例为

13.75%

。 但由于万科

A

持续停牌中，

这一数据或不能反映真实情况。

具体个股情况来看，险资

31

次举

牌中已经有

17

次举牌跌破估算成本

线，占比达

54.84%

。其中，有

8

次险资

举牌行动的估算浮亏比例超过

10%

，

还有

5

次举牌的估算浮亏比例超过

20%

， 合计被 “套” 的保险资金达

201.61

亿元。

超200亿险资被套

险资长期被贴着低调投资、 风险

回避、长期稳健的标签，但去年以来险

资的举牌行动，让市场发现，一直沉默

不语的险资竟如此凶猛。其中，安邦保

险、前海人寿和生命人寿，更已经成为

影响市场走势的重要力量。

据记者统计， 去年以来两市一共

有发生了

31

起险资举牌事件，其中遭

遇举牌最多的行业主要是房地产和商

贸业， 被举牌涉及市值最高的是房地

产和银行。

不过， 新年以来市场出现的快速

下跌，让险资开始浮亏。 据统计，截至

昨日收盘， 险资

31

次举牌中已经有

17

次举牌的股价跌破了成本价，其中

有

8

次险资举牌行动的估算浮亏比例

超过

10%

，还有

5

次举牌的估算浮亏

比例超过

20%

。

君康人寿对东华科技的举牌浮亏

比例最高。公告显示，君康人寿去年买

入东华科技

2240.16

万股，根据公告披

露的价格区间， 这笔投资共涉及资金

5.63

亿元，其投资成本为每股

25.15

元。

截至昨日收盘， 东华科技每股股价为

15.71

元，君康人寿目前浮亏

37.53%

。

与君康人寿类似， 国华人寿在去

年分别买入了新世界和华鑫股份

5318

万股和

5240.83

万股，平均成本分别每

股

19.25

元和

14.12

元，投资资金分别达

到

10.24

亿元和

7.4

亿元。 截至昨日收

盘，新世界和华鑫股份每股价为

13.99

元和

11.04

元，这意味着，国华人寿这

两笔投资分别浮亏

27.34%

和

21.81%

。

就浮亏规模来看， 前海人寿去年

举牌的南玻

A

和中炬高新都位居亏

损规模前列。据估算，前海人寿去年对

南玻

A

和中炬高新的投资成本分别

为每股

12.90

元和

16.08

元，当时分别

买入

2.38

亿股和

1.6

亿股。 但今年股

价快速走低后，前海人寿对南玻

A

和

中炬高新的持股浮亏分别达到

6.77

亿元和

5.85

亿元， 浮亏比例分别为

22.03%

和

22.7%

。

该不该抄险资底？

尽管这些去年抄底的险资大面积

出现浮亏，但据记者采访获悉，由于保

险公司内部对股票有严格风险控制，

保监会对险企的偿付能力进行了严

格监控，股票浮亏可能会给部分险企

来带偿付能力压力，但一般不会给险

企带来风险。

根据保监会规定，保险公司投资

股票的比例上限为总资产的

30%

，其

中投资蓝筹股票的比例上限是总资

产的

40%

，根据保监会披露的数据，截

至

2015

年

11

月底，保险资金投资股票

和证券投资基金的总规模为

1.53

万亿

元，占保险总资产的

14.07%

。

投资者更为关心的问题可能

是，现在是否可以抄险资的底？ 一般

而言， 保险公司对于股票的投资倾

向于长期投资、价值投资，保险公司

投资的股票也普遍经过了较为严格

的研究和筛选， 可能是较好的潜在

投资标的。

但是，由于保险公司的投资思路

和普通股民有所不同，部分险企有机

会将上市公司列为“联营企业”，其并

不存在浮亏困扰，也不存在为了减少

浮亏而“拉股价”的动机。

股权公允价值波动大怎么破？

证券时报记者 曾炎鑫

动辄跌破成本线

，

这种压力开玩

笑来说

，

就是

“

谁买谁知道

”。

但是保险

公司也是有办法的

。

证券时报记者注意到

，

一些保险

公司在布局之初显然就考虑到了所持

股权公允价值变动在会计处理上带来

的挑战

。

有意思的是

，

他们的解决办法

也各有千秋

，

但根本目标都指向实现

权益法记账

，

令股价波动对损益表的

扰动降到最低

。

一种办法是争取按联营企业的方

式处理

，

实现权益法记账

。

以安邦保险

为例

，

在

2014

年完成对民生银行和金

融街的举牌后

，

安邦保险旗下部分公

司就将民生银行和金融街列为了联营

企业

，

从而对两者的持股采取权益法

核算

。

这意味着

，

决定安邦保险对民生

银行股票投资收益的

，

不再是二级市

场上的股价波动

，

而是民生银行的每

年经营成果

，

安邦保险将按照对民生

银行的持股比例

，

分享民生银行的全

年净损益份额

。

在安邦人寿

2014

年共实现了

136.87

亿元投资收益中

，

有

60%

是来

自联营企业

，

这也是安邦人寿

2014

年

净利润同比增长

33

倍

，

达

84.83

亿元

的主要原因之一

。

另一种办法更为市场熟知

，

也更

简单粗暴

，

就是不断举牌超过持股

20%

红线

，

同样实现权益法记账

。

一

位接近富德生命人寿的人士表示

，

富

德生命人寿举牌浦发银行并非真为

控制权

，

而是希望股权比例达到

20%

之后实现按权益法记账

，

完成投资收

益的确认

。

他还表示

，

去年年底险资

频频举牌

，

尤其是对上市公司股权占

比逼近

20%

的保险公司

，

都有类似的

冲动

。

另有保险业内人士认为

，

去年险

资举牌事件背后还有一个共同的冲

动

，

就是实现财务并表

，

助力保险公司

做大资产规模

，

确认当期收益

，

以解决

偿付能力困扰

。

6家上市险企

2015年原保费收入全线上涨

证券时报记者 赵春燕

日前，中国人寿、中国平安、中国

太保、新华保险、中国太平、中国再保

险等

6

家上市险企

2015

年度保费收

入均已出炉，证券时报记者统计发现，

6

家险企

2015

年保费收入均实现同

比增长。

数据显示， 新华人寿去年实现原

保险保费收入为

1118.59

亿元， 同比

2014

年原保费收入

1098.68

亿元，增

长了

1.81%

； 中国人寿去年实现原保

险保费收入

3641

亿元， 同比

2014

年

原保费收入

3312

亿元 ， 增长了

9.93%

。

中国平安旗下

4

家子公司去年保

费均实现大幅增长。其中，平安财险去

年实现原保费收入达到

1636.41

亿

元， 同比

2014

年的

1428.57

亿元，增

长

14.55%

；平安人寿去年实现原保险

保费收入

2084.48

亿元，同比

2014

年

1739.95

亿元，增长

19.8%

；平安健康

险去年实现原保费收入

5.23

亿元，相

比

2014

年 的

4.17

亿 元 ， 增 长

25.53%

；平安养老去年实现原保费收

入达到

130.86

亿元， 相比

2014

年的

88.61

亿元，增长了

47.67%

。

中国太平洋保险去年全年寿险部

分实现保费收入

1085.89

亿元， 相比

2014

年全年的

986.92

亿元， 增长

10.03%

，太平产险去年全年实现保费

收入

944.39

亿元， 相比

2014

年的

928.37

亿元，增长了

1.73%

。

港股上市险企中国太平去年几家

子公司保费收入亦实现大幅增长，其

中太平人寿去年实现原保费收入达到

799.23

亿元， 相比

2014

年的

651.29

亿元，同比增长

22.72%

；太平财险去

年实现原保费收入达到

156.15

亿元，

相比

2014

年的

132.7

亿元，同比增长

17.67%

；太平养老去年实现原保费收

入

32.99

亿元，相比

2014

年的

29.1

亿

元，同比增长

13.4%

。

中国再保险日前亦对其

2015

年

保费收入情况进行了公告，

2015

年中

国再保险子公司大地财险实现原保费

收入达到

265.89

亿元， 相比

2014

年

的

223.58

亿元，同比增长

18.92%

。

除了上述上市公司之外， 几大险

企集团去年全年的保费收入也将陆续

披露。记者获悉，中国人寿集团日前召

开年度工作会议， 会议透露，

2015

年

中国人寿集团总资产突破

3

万亿大

关，截至

2015

年底，中国人寿集团合

并总资产达到

3.03

万亿元，合并营业

收入突破

6000

亿元，其中保费收入突

破

4000

亿元， 比

2010

年增长了

30.7%

。

三券商发布2015年业绩快报

国投安信昨晚发布了

2015

年业

绩快报，公告称，国投安信

2015

年营

业总收入为

181.93

亿元， 同比增加

87.35%

；归属于上市公司股东的净利

润达

45.07

亿元，同比增加

402.99%

；

基本每股收益

1.32

元。 国投安信称其

业务出现大幅增长， 主要在于其证券

经纪、 融资融券和资产管理等领域均

实现快速增长。

光大证券发布的

2015

年业绩预

增公告显示，其

2015

年营业总收入为

165.49

亿元，同比增长

150.68%

；归属

于上市公司股东的净利润为

77.32

亿

元，同比增长

273.85%

；基本每股收益

为

2.16

元。

东兴证券发布的

2015

年业绩快

报称，其

2015

年营业收入为

53.57

亿

元，同比增长

106.21%

；归属于上市公

司股东的净利润为

20.44

亿元， 同比

增长

96.42%

； 基本每股收益为

0.84

元。东兴证券称，去年业绩增长主要是

受市场环境影响，公司经纪业务、信用

交易业务、自营业务、投资银行业务、

资产管理业务等各项业务收入实现大

幅增长所致。

（梅菀）

张佑君将出任中信证券董事长

� � � �中信证券昨日晚间公告称， 公司

于

1

月

19

日召开第六届董事会第一

次会议， 同意选举张佑君担任公司董

事长。

资料显示， 张佑君于中信证券

1995

年成立时加入，曾任中信证券交

易部总经理、 公司襄理、 副总经理，

2005

年

9

月至

2011

年

9

月先后任中

信建投证券有限责任公司总经理、董

事长；

2011

年

12

月至今任中国中信

集团有限公司董事会办公室主任，

2015

年

10

月至今任中国中信集团有

限公司总经理助理；

2015

年

11

月至

今任中国中信股份有限公司总经理助

理、中国中信有限公司总经理助理。

去年

11

月

7

日，中信证券公告称

其董事长王东明因年龄原因， 将不再

参加董事候选人提名。 （梅菀）

江浙地区银行不良周期真的见顶了吗？

证券时报记者 刘筱攸 梅菀

从去年下半年开始

，

江浙地区部

分银行的不良率在下降

，

该地区钢贸

、

船舶

、

光伏

、

纺织等产业集中

。

同时

，

官

方发布了向好的地区金融数据

，

已经

有评论称江浙地区不良高峰已过

。

这

个制造业最为集中的民营经济集中的

地区

，

不良率真的已经见顶了吗

？

三银行不良率齐降

尽管银行

2015

年的年报还未正式

披露

，

但从已经公布的年度业绩快报和

季报来看

，

一些好的苗头正在展现

。

南京银行上周发布的

2015

业绩

快报显示

，

截至去年末

，

南京银行不良

率为

0.83%

，

较三季度末下降

0.12

个

百分点

，

较年初下降

0.11

个百分点

。

南京银行并不是孤例

，

宁波银行

三季报显示

，

其不良贷款率下降

0.01

个百分点至

0.88%

，

而这一指标在此

前已连续

7

个季度维持在

0.89%

。

此

外

，

宁波银行三季度不良净生成率环

比下降

0.05

个百分点

。

关注类贷款占

比较中报下降

0.04

个百分点

。

除上述两家上市银行

，

刚过发审

会的无锡农商行亦呈现出资产质量向

好趋势

。

该行官网显示

，

截至

2015

年

9

月末

，

该行不良贷款余额为

5.57

亿元

，

较年初减少

0.16

亿元

；

不良贷款率为

1.04%

，

较年初下降

0.11

个百分点

。

虽然后续银行整体的不良走势还

待更多的年报验证

，

但至少从目前公

布的数据来看

，

部分银行不良率已经

在下降

。

区域金融数据回暖

此前

，

江浙地区曾一度因为制造

业集群疲软

、

外贸萎缩

、

联保乱象

、

仓

单重复质押

、

民企跑路事件频发等因

素

，

不良率相对偏高

。

但现在

，

情况正

在发生改变

。

浙江省银监局公告称

，

截至

2015

年

9

月末

，

全省银行业金融机构本外

币不良贷款余额

1778

亿元

，

不良贷款

率

2.35%

，

不良贷款增量逐季放缓

。

9

月末比

8

月末的不良贷款余额

、

不良

贷款率实现

“

双降

”。

浙江民间金融重镇温州

，

其银监

局最新统计数字显示

，

截至

2015

年

末

，

温州银行业不良贷款余额

291

亿

元

，

不良率

3.82%

，

比

2015

年初减少

9

亿元

，

降低

0.26

个百分点

。

这是温

州连续

2

年不良贷款余额与不良率

“

双降

”。

自

2011

年下半年发生民间借贷

风波后

，

温州市银行业不良连续双升

。

去年全年

，

温州银行机构一方面加大

信贷投入

，

另一方面多手段处置不良

贷款

，

控制新增不良贷款

。

温州银监分局相关人士称

，

在优

化不良贷款处置上

，

首先是扩大处置

规模

；

其次是指导银行机构运用押品

资产交易信息平台

，

推动不良资产流

转重组

，

并借助暂缓追偿法

、

破产重整

法

、

外部收购法等八大担保链破解模

式

，

加速不良贷款处置

；

再次是鼓励探

索处置市场化

、

批量化等创新手段

。

上海银监局近期公布的数据

，

截

至

2015

年

12

月末

，

上海银行业不良

贷款率

0.91%

，

较

10

月末下降

0.03

个

百分点

；

不良贷款余额

480

亿元

，

也比

10

月末下降

13.48

亿元

。

上海银监局表示

，

该局一直在指

导全辖银行业金融机构加强前瞻防范

和风险管理

，

前瞻妥善处置并顺利化

解前期

2200

亿区域性钢贸信贷风险

平稳着陆

。

记者观察

Reporter Observation


