
前5月网销产险降25%�自营渠道贡献超五成

证券时报记者 邓雄鹰

去年下半年以来， 由于监管加强

了对产险公司费用列支合规性的监管

力度， 保险公司将一部分不合理费用

砍掉，使得网销保费被压缩。

最新数据显示， 网销保费呈现继

续下降之势， 今年前

5

月同比下降

25.26%

。 同时，险企网络渠道建设渐

显成效， 自营渠道而非第三方平台贡

献超五成网销产险收入。

网销产险同比降25%

� � � �由中保协编写的最新一期《互联网

和电话销售财产保险月览》显示，今年

前

5

月， 被统计的

80

家产险公司累计

实现互联网财产保险保费收入

194.30

亿元， 占产险公司

1

月

～5

月份累计原

保费收入

4304.38

亿元的

4.51%

， 同比

下降

25.26%

。

5

月，实现互联网财产保

险保费收入

44.23

亿元， 同比下降

6.08%

，降幅较

4

月（

19.87%

）收窄。

不过，网销降速放缓恐难持续。 记

者从多位财险公司人士处了解到，

7

月

二次费改后监管进一步加强整治车险

市场乱象，要求保险公司开展自查。 网

电销渠道原是返现赠卡重灾区，一些公

司电销业务增量将受到较大影响。

自营渠道而非第三方平台贡献了

更多的网销收入。

1

月

～5

月，被统计

的财险公司通过公司

PC

官网实现保

费收入

37.90

亿元， 占比

19.51%

，通

过移动终端 （

APP

、

WAP

和微信等方

式） 实现保费收入

66.56

亿元， 占比

34.25%

，两者相加合计达

53.76%

。 通

过第三方网络平台实现累计保费收入

62.14

亿元，占比

31.98%

。

退运险已售超20亿件

前

5

月网销保费收入排名前五名

分别是平安产险、 人保财险、 众安保

险、太保产险、大地保险。 仅有众安保

险是开业不足

5

年的保险公司。

不过，网销渠道已成中小型保险公

司或者新公司弯道超车的最佳渠道。 如

果按照非车险保费收入， 前

5

月保费收

入排名前五的保险公司分别为众安保

险、平安产险、泰康在线、易安财险、国寿

财险，其中互联网保险公司占据三席。

传统渠道的绝对霸主车险产品，

在网销渠道的占比更低。 今年

1

月至

5

月， 网销车险保费收入在互联网保

费收入中占比

66.63%

，网销非车险保

费收入占比

33.37%

。 非车险网销保费

占比较前

4

月的

33.32%

微弱提升。

在热销非车险网销产品中，退运险、

账户安全险、意外伤害险、延误险等是最

受欢迎的险种。 前

5

月非车险热销产品

中， 排名前

6

位的热销产品中有

5

个是

退货运费险。 前

5

月退货运费险累计已

售出超

20

亿件，件均保费

0.5

元左右。
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账户对倒+老鼠仓 私募非法套利露冰山一角

因投资限制少，账户实控关系模糊，部分私募成了券商、信托、银行等机构的通道，给不法之徒操纵市场留下了空间

见习记者 许孝如

近期， 中金所首次公布股指期货

“账户对倒”输送利益的事件。 福建证

监局和厦门证监局分别处罚、 公布了

2

起私募“老鼠仓”事件。

随着私募基金的高速发展， 上述两

种非法谋利方式正被私募基金所采用。

业内人士表示， 部分机构设立的私募基

金管理人并非为开展私募基金管理业

务，而仅仅用于监管套利。因私募产品投

资限制少、账户实控关系模糊，这为一些

券商资管、信托计划、银行理财等机构

以私募作为通道操纵市场提供了便利。

业内人士预计， 由于私募行业监

管起步晚，目前披露的“账户对倒”和

“老鼠仓”事件，或许仅是私募乱象的

冰山一角。

利用期指进行账户对倒

7

月

21

日，中金所公告，对“富航

投资

-

国泰君安证券

-

富航投资神舟

1

号私募基金”在股指期货市场“账户对

倒”输送利益作出处罚。

中金所查明，“富航神舟

1

号基

金”于

2

月

24

日至

5

月

12

日期间，在

沪深

300

、 中证

500

股指期货远月合

约上，利用实际控制关系账户，通过相

互成交的方式进行利益输送， 损害了

相关投资者利益。同时，在中金所问询

时，富航基金隐瞒了实际控制关系。

中金所对富航基金予以公开谴

责， 并对富航基金在股指期货品种上

限制开仓

12

个月。

记者联系了富航投资的相关负责

人。 这位负责人称目前不方便透露具

体细节，也不方便作出任何回应，但是

会和投资者解释原因。据了解，这是中

金所首次披露股指期货市场中的 “账

户对倒”输送利益事件。

据协会备案信息， 富航投资共管

理着

5

个私募基金产品。 记者查询多

家私募数据中心， 发现富航投资的基

金没有公布业绩。

上海一家私募负责人告诉记者，

这种“账户对倒”以往经常发生在商品

期货的远期合约（即不活跃合约）上。

操纵者利用两个实际控制的账户，在

两个账户间， 以约定价格作为对手盘

进行交易， 将一个账户的钱亏给另外

一个账户。

值得注意的是，私募基金“账户对

倒” 有时是为了在不同基金产品间调

整收益率，粉饰业绩。如果它旗下基金

产品的首尾业绩相差巨大， 就有很大

可能是通过“账户对倒”丢卒保帅。

老鼠仓频发谋取暴利

最为投资者深恶痛绝的就是 “老

鼠仓”。 “老鼠仓” 以往频发于公募基

金，近年开始蔓延至私募基金。

7

月

13

日，厦门证监局在私募专

项现场检查中加入“老鼠仓”检查项，

发现厦门睿誉资产等

5

家私募存在问

题，并披露了

2

起“老鼠仓”事件。 其

中，厦门坤易投资管理有限公司，未有

效建立利益输送和利益冲突防范机

制， 员工谢某与公司基金分别于同日

买入相同的股票； 厦门睿誉资产管理

有限公司员工蒋某与公司基金分别于

同日买入相同的股票。

仅厦门披露的就有

2

起， 这或许

只是私募老鼠仓的冰山一角。 今年

5

月， 福建证监局处罚了两起涉嫌私募

的“老鼠仓”案件。

一起是深圳市恒健远志投资合伙

企业的总经理胡志平， 利用管理产品

的便利，拿岳母的证券账户，给私人谋

利。胡志平先于（一至五个交易日）、同

期或稍晚于 （一至两个交易日）“招商

汇智之恒健远志计划” 买入东北电气

等

41

只股票，获利

538.66

万元。

另一起是北京喜马拉雅资产管理

有限公司的法定代表人吴刚，也是利用

管理产品的便利， 通过买卖相关股票，

给别人的个人账户谋利，从而提取业绩

报酬。吴刚先于、同期或稍晚于“招商汇

智之喜马拉雅计划” 买入东阿阿胶等

16

只股票，获利达

948.02

万元。

交易所应加大数据筛查

有业内人士分析，从中金所和福建

证监局处罚的几只私募基金的名称看，

“富航投资

-

国泰君安证券

-

富航投资神

舟

1

号私募基金”、“招商汇智之恒健

远志计划 “、“招商汇智之喜马拉雅计

划”，可能是券商资管计划或通道业务。

截至

6

月底， 在基金业协会已登

记的私募基金管理人近

2

万家； 已备

案私募基金超过

5

万只； 认缴规模达

13.59

万亿元。随着私募基金的蓬勃发

展，私募通道业务也开始兴盛起来。因

投资标的广泛、设计灵活等特点，私募

基金成为券商、 信托、 银行等各家通

道，承接相关业务的聚集点。

然而， 通道业务会导致账户实控关

系模糊，为操纵市场创造便利条件。前述

上海一家私募负责人表示，频发的“老鼠

仓”事件和“账户对倒”或许就是员工利

用机构资管计划通道为自己谋私利。

私募通道业务层层嵌套、 结构复

杂，如何管控其中风险

.,

挑战重重。

业内人士呼吁，随着私募基金“账

户对倒“和“老鼠仓”数量的增加，交易

所需要加大对交易大数据筛查的范围，

保护中小投资者的权益。 另外，监管部

门也应对此类案件加大处罚力度。

私募回应乐视违约：已启动冻结手续 退出意愿明确

乐视违约主要涉及两家私募，金额或达8000万美元；北京法院已裁定冻结5.24亿股乐视网股票

证券时报记者 沈宁

近日，有关乐视违约、私募申请冻结

乐视网股票的消息引起各方关注。 据证

券时报记者了解， 此次乐视违约主要涉

及上海奇成资产有限公司和北京恒宇天

泽投资管理有限公司两家私募， 涉及金

额或达

8000

万美元。

接近北京恒宇天泽的人士向记者确

认， 北京法院日前已裁定冻结

5.24

亿股乐

视网股票。 此外，两家私募已向乐视明确表

达退出意愿，目前正积极处理相关事宜。

7500万美元可转债违约

记者获得的资料显示， 上海奇成悦

名投资合伙企业 （下称奇成悦名）与

Leview Mobile Ltd.

、乐视控股、贾跃

亭等各方曾于

2015

年

6

月、

7

月签署

可转债购买协议，投资额总计

8000

万

美元，期限为

2

年

+1

年，由乐视控股

与贾跃亭个人提供担保。 投资分两期

完成，第一期

7500

万美元于今年

7

月

7

日到期， 第二期

500

万美元将于今

年

8

月

17

日到期。

根据相关信息， 北京恒宇天泽管

理的盈泰盛世精选乐视移动投资基金

为奇成悦名第一大有限合伙人， 占其

份额的

39.9191%

。奇成投资在奇成悦

名中也有份额， 且旗下通过多层嵌套

股权关系投资于乐视。

上述资料称， 截至第一期可转债

（

7500

万美元）赎回日，乐视方面并没有

按照协议约定赎回可转债， 已经构成违

约。在奇成悦名提出仲裁后，北京市第三

中级人民法院近日作出裁决， 冻结贾跃

亭名下、 乐视控股持有的乐视网股票共

计

5.24

亿股。

“由奇成悦名作为主体提出了仲裁

申请，因为这个基金是两层结构，北京恒

宇天泽投到奇成悦名， 成为最大的

LP

。

现在法院已经启动了冻结手续。”上述接

近北京恒宇天泽的人士称。另据透露，上

海奇成、 北京恒宇天泽代表曾于

6

月底

与贾跃亭会面商讨解决方案。“北京恒宇

天泽的私募产品设计期限为

3

年

+2

年

+

2

年，目前还在运作中，不存在延期的问

题，还有

10

个月左右时间去解决问题。”

记者昨日致电上海奇成， 但对方拒

绝就相关问题作出回应。

私募明确退出意愿

“解决方案肯定是处置资产，现在已

经冻结了股票，私募方面倾向于退出，也

明确表达了退出的意思， 律师函已经发

给了乐视，会以积极的方式去处理，不会

特别着急。 ”前述人士表示。

他还提出， 希望乐视各方面做好隔

离。 “因为他们各项业务担保的比较多，

这就意味着你担保的事情没有干成，有

价值的资产该切割的就要切割， 该卖出

的就要卖出，回笼资金，聚焦主业，找几

块核心业务来做， 这样的话能缓和一阵

子。 如果乐视方面问题进展顺利，也愿意

帮助乐视一起解决处理问题。 ”

上海奇成

7

月

23

日在官微声明称，

在出现问题后与乐视团队积极沟通，协

商到期赎回事宜， 近日已赴洛杉矶与贾

跃亭会面，否认将进行债转股安排。

“北京恒宇天泽近期已多次召开投

资者交流会，经过交流，大多数投资人

相对还是比较能理解的。 因为公司当时

在做这个产品、 向投资人推荐的时候，

就已经明确告诉投资人，这是一个可转

债产品，不是一个纯债的产品。 ”上述人

士称。

记者曾就此事联系乐视网相关负责

人， 对方表示该事件是贾跃亭及乐视控

股方面的问题，与上市公司并没有关联。

保险股二季度受基金大幅加仓

中国平安成“第一重仓”

证券时报记者 刘敬元

近日披露完毕的基金中报数据显

示， 二季度基金增持比例最大的行业

为非银金融， 而非银金融板块加仓集

中在保险领域。

从基金重仓的金融行业股看，相

较于全部

A

股自由流通市值的行业占

比，证券、银行仍低配

3.7

个、

2.9

个百

分点，而保险超配

1.5

个百分点。 二季

度，基金对中国平安、中国太保、新华

保险均有增持。 持股数量和持股市值

上，中国平安均为基金第一大重仓股。

有分析人士表示， 保险股的投资

逻辑已从 “估值修复” 进入 “价值发

现”，投资关注点也从保险资产端转移

到负债端。

保险股获基金超配

海通证券首席策略分析师荀玉根

研报称，今年二季度末基金重仓股行业

分布中，保险占比大幅上升

3.4

个百分

点至

4.7%

。 从基金重仓的金融行业股

看，相较于全部

A

股自由流通市值的行

业占比，证券、银行仍低配

3.7

个、

2.9

个

百分点，而保险超配

1.5

个百分点。

Wind

数据显示，二季度基金对中

国平安、中国太保、新华保险均进行了

增持，对中国平安增持

3

亿股，对中国

太保增持

1.94

亿股，对新华保险增持

5222

万股，不过，二季度基金减持了

中国人寿

333

万股。

无论从持股数量还是持股市值来

看，中国平安均为基金第一重仓股。 持

股基金数量方面， 中国平安获得

650

只基金抱团重仓，比一季度末增加

290

只， 中国平安是被基金持有只数最多

的个股。 此外，中国太保获得

209

只基

金重仓，比一季度末增加

136

只，中国

太保为基金抱团数量排名第

15

位的

个股；新华保险获

115

只基金重仓，持

股基金比一季度末增加

55

只；

57

只基

金重仓中国人寿，环比有所减少。

从基金持股市值看，中国平安排名

第一，中国太保也排名靠前，排在第

11

位。 二季度末，基金对中国平安重仓持

股市值达

341.45

亿元，环比提升

124%

；

基金对中国太保持股市值为

88.07

亿

元，环比提升

388%

；对新华保险、中国

人寿持股市值分别为

36.73

亿元、

27.64

亿元，环比分别提升

352%

、

3%

。

同时，基金对保险股持股市值占基

金股票投资市值比重，也较一季末提升。

二季末，基金重仓中国平安市值占股票

投资市值的比重达到

1.89%

， 环比提升

1.03

个百分点；中国太保占比

0.49%

，环

比提升

0.38

个百分点； 新华保险占比

0.20%

，环比提升

0.16

个百分点；中国人

寿占比

0.15%

，环比亦微幅提升。

除了基金， 有私募机构人士对记

者说，当保险板块上涨受到关注后，会

吸引更多资金追捧，除了机构资金，也

会包括一些散户资金。

保险股估值仍不高

今年来，资金涌入保险板块，在分

析人士看来， 投资逻辑已发生变化，保

险股已从估值修复进入价值发现，投资

关注点也从保险资产端转移到负债端。

最初， 资金投资保险股主要基于

两点： 一是国债收益率等利率指标上

行利好保险公司； 二是出于避险需求

选择大金融板块，首选保险股，因在金

融去杠杆过程中， 上市大型保险企业

的风险低于银行、券商。

在保险股价不断上行过程中，投

资立足点也已发生变化， 保险股已从

估值修复转到价值发现， 股价上涨走

向“基本面推动”，而基本面的驱动因

素，又从资产端转移到负债端。

国泰君安非银首席分析师刘欣琦

认为，今年之前，保险股价表现与指数

相关，今年以来，特别是

3

月以后，保

险行业市场变化使得大险企重新具有

竞争优势， 市场对保险股的投资逻辑

从投资端回归负债端。

他分析，从长期看，保险股的长期

逻辑有望逐步兑现，在竞争格局改变、

保险需求提升、 代理人数量增长的情

况下， 大型险企新业务价值有望维持

高增长。短期来看，上市险企资产配置

压力环比改善、准备金评估拐点将至，

若股市平稳， 则有望将在三季度迎来

利润增速拐点。

今年来， 保险板块累计涨幅达

32.35%

。 一位保险资管公司权益投资

人士称，尽管保险股已上涨很多，但长

期看，估值仍不高。

券商中国
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