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保监会一纸通知取消

了 保 险 机 构 证 券 交 易 席

位

，

这意味着

，

险资未来

必须借用券商交易平台

。

哪些券商具备服务险资的

资格

？

待瓜分的佣金规模

有多少

？

都成为业界最关

心的话题

。
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聚焦全景投顾大赛

Focus

逾七成投顾看好后市

A

股周三重拾升势， 分析师对后

市看法整体趋于乐观。 参加调查的

“

2011

全景百佳证券营业部暨明星

投资顾问评选大赛” 的投资顾问中，

超七成看多今日

A

股走势。

截至

2

月

8

日

19

：

00

， 参与调

查的

30

名参赛投顾中，

73%

持看多

观点， 较上一日显著回升， 看空比例

则降至

23%

， 看平比例仅为

4%

。 经

历大跌大涨后， 投顾在仓位建议方面

也更为激进，

30%

的投顾建议将仓位

保持在七成以上， 其中

3%

的投顾建

议满仓， 仅

13%

投顾建议仓位控制

在两成以下。

对于后市走势， 大同证券投资顾

问张学文认为， 后市将维持震荡上扬

的反弹格局不变， 但市场上将缺少明

确的强势板块， 个股多空消息将会影

响至整个板块。

国泰君安证券投资顾问梁皓表示，

沪指距离

2350

点仅一步之遥， 鉴于该

点位附近既是

90

日均线， 也是

20

周

线位置， 且是前期重要成交密集平台，

预计指数在此重要位置附近或将震荡

反复。

民生证券投资顾问邵根普则指出，

国家统计局将于今日公布

1

月份经济数

据， 市场预期

1

月份

CPI

将有所抬头。

受数据影响， 股指突破的有效性还将会

面临市场的进一步确认， 短线仍将反复

震荡蓄势。

调查显示， 投资顾问相对看好的

板块分别为有色金属、 煤炭开采、 银

行、 通信、 非银行金融、 电力设备与

新能源。

“

2011

全景百佳证券营业部暨明星

投资顾问评选大赛” 由深圳证券信息有

限公司与证券时报联合主办。 （雷鸣）

捷信中国“双节”贷款增

270%

作为中国领先的消费金融服务供

应商， 捷信中国针对

2012

年 “双节”

期间进行了业绩统计分析得出， 捷信

中国在此期间业务发展迅速， 实现了

贷款发放总额同比

270%

的增长。 其

中， 广东省的贷款数量位居捷信中国

市场贷款总量第一， 四川省和深圳市的

贷款量紧跟其后， 这说明 “双节” 期间

南方市场消费者对该种服务需求旺盛。

这个颇具业内代表性的数字体现了该行

业在传统销售旺季所蕴含的巨大市场需

求与发展潜力。 （李想）

券商服务险资当接受保监会监查

未来险资佣金市场规模约

40

亿， 但些规模难被少数券商垄断

见习记者 潘玉蓉

日渐庞大的保险资金在

A

股市

场上不算小角色。 随着保监会下发

《关于保险机构证券投资交易有关问

题的通知》， 取消保险机构证券交易

席位已成定局。 今后， 险资入市必须

借用券商通道。

不过目前来看， 险资的佣金并不

好拿。 根据 《通知》 内容， 服务险企

的券商除了要满足资质、 规模、 风控

等要求， 还要向保监会备案以接受监

督和检查， 遵循 “报告制”、 “三三

制” 等复杂条件， 单独一家券商能拿

到的份额有限。

拿佣金存多道门槛

在长达

8

页的通知中， 近三分之

二的篇幅是对券商职责和义务做出的

要求， 并明确保监会有权利对服务险

企的券商进行约谈、 检查和监管。

根据 《通知》， 保险机构必须在

“租用券商交易单元模式” 和 “试点

特殊机构客户模式” 中二选一。

保险机构如租用券商交易单元模

式， 被选择的服务券商应满足六大条

件： 经营业务能覆盖证券经纪、 证券

研究、 投资银行、 期指和两融等领

域； 拥有独立的研究部门和

50

人以

上的研究团队， 研究范围覆盖宏观经

济、 金融市场和相关行业， 建立完善

的研究报告质量保障体系； 投资银行

实力较强； 建立了相关业务利益冲突

机制， 完善隔离墙制度； 承诺接受保

监会有关保险机构证券交易情况的监

督及保监会规定的其他条件。

如选择特殊机构客户模式， 则被

选券商还应满足另外六大条件： 制定

完善的客户资产管理制度、 拥有先进

的交易系统、 建立严格的客户信息保

密流程、 按保监会要求提供保险机构

证券交易的各种资料、 上年末净资本

在

30

亿元以上、 取得证券监管机构

AA

级 （含） 以上的监管评价等。

两种模式均要遵守 “报告制”。

选择租用券商交易单元模式的， 保险

机构首次租用时在保监会备案， 手续

办理后再向保监会报告； 选择特殊机

构客户模式试点的， 要在协议签署后

向保监会报告。 另外， 为保险机构提

供服务的主要负责人员和关键岗位人

员， 也应向保监会报告。

保监会可监查券商

保险机构的证券交易席位转移到

券商后， 为加强保险资金的监管， 保

监会的监管措施将延伸到相关券商。

根据规定， 经证监会同意， 保监会可

对服务券商提供的服务情况进行监督

检查。 保监会有权约谈未履行报告义

务的服务券商， 对多次不履行报告义

务或发生恶劣事件的， 可停止保险机

构与其发生业务。

服务券商如出现下列情形， 应当

在实际发生

5

个工作日内向保监会报

告并做具体说明。 其中包括， 发生交

易清算系统技术故障、 对保险机构的

交易清算造成影响， 媒体披露了涉嫌

违规事件， 有关主要负责人和关键岗

位人员出现变动等情形。 另外， 保监

会将对服务券商定期展开评估， 对发

生问题和风险的， 保监会可要求保险

机构不得与该服务券商发生业务。

每年

4

月

30

日前， 服务券商都

要向保监会报告上年度财务报告，

研究和投行业务情况、 保险机构客

户和交易单元情况。 参与特殊机构

客户模式试点的服务券商， 还应当

向保监会报告核心内控制度， 信息

系统运行情况， 客户权益保护的相

关制度、 对保险机构数据保密制度

以及落实情况。

有望贡献佣金

40

亿

近年增长快速的保险资金， 显然

不再是

A

股市场上的小角色。 保监会

2

月初披露的保险行业经营数据显示，

目前可运用的保险资金总额约

5.5

万亿

元， 其中用于银行存款的有

1.77

万亿

元， 用于各类投资的

3.77

万亿。 据保

监会对保险资金持有股票、 基金投资

上限

25%

的规定，

5.5

万亿元的保险资

金最高可有

1.4

万亿元的入市额度。

据招商证券金融行业分析师罗毅

的估算， 按市场平均换手率和佣金率

0.8‰

的标准计算， 险资交易有望提

升券商佣金业绩

3%~5%

， 即贡献佣

金约

37

亿元

~40

亿元。

但这个佣金市场很难被少数券商

垄断。 看似用来约束保险机构的 “三三

制”， 对券商能获取的业务份额做了进

一步限定。 根据规定， 保险机构参与特

殊机构客户模式试点的， 选择的券商不

得超过

3

家， 每家服务券商开立的证券

账户最多不超过

3

个。

为了防止保险机构向服务券商输送

利益， 保监会还要求保险机构年度分配

给有关联关系的服务券商佣金， 不得超

过总交易佣金的

30%

， 要求保险资产管

理公司应 “公平对待受托管理的不同资

金， 合理分配交易量”。

中国联通融资余额重上

10

亿元

证券时报记者 李东亮

尽管周二盘中出现较大调整， 两

融市场融资余额却不降反增， 显示出

融资市场并未因市场调整而出现恐慌

性卖出。 沪深交易所公布的最新数据

显示， 周二两市融资余额约

364.8

亿

元， 较前一交易日增加

6.82

亿元。

其中， 沪市融资余额为

233.13

亿元，

深市融资余额为

131.66

亿元。

数据显示， 沪深两市融资买入额

为

20.55

亿元， 基本与前一交易日的

22.22

亿元持平。 不过， 当日融资偿

还额却从前一交易日的

16.2

亿元骤

降至

13.74

亿元， 下降约

15.18

亿元，

可见， 两融市场的投资者已于周一进

行了一轮较周二数量更大的融资偿

还， 两融市场的投资者周二的卖出节

奏再次超过普通投资者。 此外， 融券

市场上亦出现异动， 数据显示， 本周

二融券余额骤降为

8.48

亿元， 环比下

降

14.2%

。

沪深两市信用交易明细数据则显

示， 中国平安依然以

12.2

亿元的融资

余额成为两市融资余额最多的股票，

中国联通因周二获投资者融资买入

5059

万元， 自今年

1

月中旬后融资余

额重上

10

亿元， 成为目前除中国平安

外唯一一只融资余额超

10

亿元的个

股。 中国平安、 五粮液、 兴业银行、

广汇股份和中国联通分列当日融资买

入额前五名， 分别遭投资者融资买入

9538

万元 、

7674

万元 、

7481

万元 、

5456

万元和

5059

万元。

五大券商系期货逆市加仓空单

证券时报记者 李东亮

昨日， 沪指在金融、 有色和煤炭

等权重股的带动下收涨

2.43%

， 逼近

2350

点关口。 但据中金所公布的数

据显示， 多数以套保为主的券商系期

货席位却出现了加仓空单迹象。

公开数据显示， 截至昨日， 中证

期货、 国泰君安期货、 华泰长城期

货、 上海东证期货、 海通期货五大空

头席位， 在主力合约持空单量分别达

6618

手、

5093

手、

2553

手、

2165

手

和

1624

手， 昨日分别加仓空单

602

手、

695

手、

142

手、

578

手和

76

手， 合计加仓

2093

手。

中证期货期指首席分析师刘宾

表示， 据中金所数据，

IF1202

和

IF1203

两主力合约前

20

席位多头合

计增仓

2975

手至

34729

手， 空头增仓

3042

手至

43361

手。 由此可见， 随着

昨日市场反弹的出现， 多空双方对峙

格局有加剧之势， 尤其前五名的多头

集中度和空头集中度都出现明显增强。

综合来看， 空头有重新阻击市场上行

迹象， 但多头也表现出较为坚定的态

度， 预计多空分歧会导致近期市场维

持震荡格局。

华泰长城期货期指分析师尹波则认

为， 整体来看， 多头增多幅度略微大于

空头增空幅度， 作为市场风向标的中证

期货和国泰君安期货虽均进行了双向操

作， 但增空力度明显更大； 另一方面，

无论是前

5

名、 前

10

名还是前

20

名的

净空持仓占比均出现了下降， 结合市场

放量增仓上行的来势来看， 后市或将延

续震荡反弹之势。

中国平安发260亿可转债获通过

总经理任汇川称：

ROE

比较高的产品线将获更好的资金支持

证券时报记者 张宁

昨日召开的中国平安股东大会通

过了发行

260

亿元

A

股可转债相关

议案。 中国平安总经理任汇川在股东

大会上表示， 预计可能于今年三季度

完成可转债的募集工作， 而在募集资

金的分配上， 净资产收益率 （

ROE

）

比较高的产品线将获得更好的支持。

据公开资料， 此次拟发的

260

亿

元可转债期限为发行之日起

6

年， 可

转债票面利率不超过

3%

， 可转债在

发行结束后满

6

个月即可进行转股。

值得注意的是， 去年

6

月， 中国

平安就曾通过

H

股定向增发方式融

资

162

亿元， 但该笔资金主要是用于

完成控股深发展的重大资产重组交

易。 而对于此次

260

亿元拟募集资金

的分配问题， 任汇川表示， 募集资金

将满足集团以及各子公司全线的资本

金需求。

总经理任汇川进一步表示， 目

前各子公司资金分配的具体比例还

难以确定 ， 会在集团范围统筹考

虑 。 “公司将尽可能提前做好规

划， 同时会在各条线优化配置资本

金， 给予

ROE

比较高的产品线最好

的支持。 因为平安是集团控股、 整

体上市， 集团公司作为各个子公司

主要融资渠道， 会把资本金灵活度

保留在集团层面， 确保每个子公司

业务较快发展或者达到监管资本要

求， 大的方面均在集团层面统一调

配。 在子公司层面， 如保险方面，

平安希望保持偿付能力高过

150%

的水平。”

据悉， 伴随着业务快速发展，

中国平安及子公司的偿付能力充足

率均面临较大压力。 数据显示， 截

至去年

10

月底， 中国平安的偿付能

力充足率为

170.7%

， 旗下子公司平

安人寿和平安财险的这一指标分别

为

153.2%

和

171%

。 如果资本金不

能及时到位， 其偿付能力充足率很

可能下滑至一类监管水平 （偿付能

力充足率

100%~150%

）， 届时需要

提交防范风险措施并接受监管谈话。

此外， 刚刚纳入旗下的深发展的资

本充足率与核心资本充足率也并不

乐观， 截至去年三季度末分别为

11.5%

和

8.4%

。

在银行业务方面， 根据中国平

安

2011

年三季报， 其母公司报表账

面现金约

162

亿元， 因去年深发展

已公告将向中国平安定向增发， 募

集资金约

200

亿元， 这意味着

2012

年内中国平安仍需向深发展提供

40

亿元募集资金。 此外， 信托、 投资

等板块的业务发展也需要平安集团

的资金支持。

任汇川表示， 以去年

10

月底的相

关数据乐观估计， 如果

260

亿元可转债

全部转股， 公司偿付能力资本可达到

2089

亿元 ， 偿付能力充足率可达

194.9%

， 旗下子公司的相关指标也将

明显改善。 同时， 此次募资采用了可转

债方式， 自发行结束之日起

6

个月后方

可转换为公司股票， 而实际转股时间又

将取决于公司股价表现和投资者的偏好，

所以与公开或定向增发相比， 可转债的

摊薄效应将逐渐释放， 因而相对来说对

市场的冲击要小。 瑞银集团分析师励雅

敏认为， 此次可转债如能成功发行， 中

国平安的偿付能力将保持在一定的充足

率上， 未来

12

个月将暂无融资需求。

此外， 股东大会上， 有股东问及深

发展与平安银行整合后会否私有化退

市， 中国平安董事长马明哲对此表示，

深发展即便完成整合也 “将继续保持上

市地位不变”。

汇金下调三大行分红比例 再融资压力降低

证券时报记者 谢楠

截至

2

月

7

日，

16

家上市银行

已有半数公布了业绩快报或预增公

告。 其中，

4

家发布业绩快报的上

市银行净利润同比增长约

40%

，

4

家发布业绩预告的公司中除宁波银

行净利润同比预增

30%~50%

外， 其

他

3

家预增幅度都在

50%

以上。

数据显示，

2010

年底银行业净

利润同比增长

33.48%

， 据业内预

测，

2011

年银行业同比增速为

33%

左右， 高出市场预期

5

个百分点。

长江证券分析师陈志华认为， 四季

度银行业资产质量较好， 银行拨备

计提幅度小于市场预期是业绩增长

的重要原因。 从

4

家发布业绩快报

的上市银行财务数据来看， 浦发银

行和兴业银行业绩大幅超预期。 此

外，

16

家上市银行中， 截至去年三

季度， 兴业银行和浦发银行的不良

贷款率是最低的， 分别为

0.34%

和

0.4%

， 农业银行和建设银行的不良

贷款比例相对偏高， 分别为

1.6%

、

1.02%

； 而去年全年浦发银行的不良

贷款率为

0.44%

， 比

2010

年全年下

降了

7

个百分点。

银行业

2011

年业绩可期， 但银

行股价格普遍偏低， 估值依然处在

历史底部。 据

Wind

数据统计， 兴

业银行、 中国银行、 民生银行和交

通银行的市盈率 （

PE

） 均低于

7

倍， 超过

10

倍的仅南京银行

1

家。

招商证券银行业分析师罗毅认为，

目前银行业估值安全边际很高， 已

充分反映了银行资产质量面临不确

定性的悲观预期和去杠杆过程。 据

申万研究报告， 银行业目前

7.25

倍

的

PE

是二级行业分类中最低的行

业估值水平， 远低于沪深

300

指数的

11

倍

PE

。

值得注意的是， 汇金公司日前拟

将中行、 建行和工行

2011

年分红比例

继续下调

5

个百分点至

35%

， 作为多

家银行大股东的汇金公司， 支持大行

降低分红比例， 使银行通过提高留存

利润来补充资本， 有利于增强银行资

本金内生补充能力。 此外， 银监会于

去年

12

月推迟实施新监管标准， 对资

本补充压力较大的银行影响正面， 两

方面因素的叠加效应将缓解银行业资

本压力。

瞿超

/

制图

简称 融资余额 （万元） 简称 融资买入额 （万元）

中国平安

１２２０３３．２３

中国平安

９５３７．７８

中国联通

１０２０５３．５

五 粮 液

７６７４．０９

兴业银行

９９２４５．０９

兴业银行

７４８０．５４

民生银行

９６８２２．９８

广汇股份

５４５６．１５

中信证券

９６３９８．５４

中国联通

５０５９．１２

简称 融券余额 （万元） 简称 融券卖出额 （万元）

中国平安

５１５２．１５

中国平安

２０２３．３９

兴业银行

３３２５．４３

包钢稀土

１３９２．２６

贵州茅台

３１８５．２７

潞安环能

１２９２．２４

五 粮 液

２５１６．２２

江西铜业

１２２６．３

招商银行

２３０３．１５

冀中能源

１０７０．３２

期货公司 空单量 （手） 空单变化 （手） 净空单 （手）

中证期货

６６１８ ６０２ ５１６１

国泰君安

５０９３ ６９５ ２０９４

华泰长城

２５５３ １４２ ３５８

上海东证

２１６５ ５７８ １４３３

海通期货

１６２４ ７６ －８３６


