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【特别关注】

陈文辉：或将保险公司股东持股比例上限降至1/3以下
    【开利综合观察】前几天，保监会副主席陈文辉接受人民日报专访时谈到，针对部分公司激进投资和举牌问题，近期拟出台相关措施。新华社也发布了对陈文辉的采访报道。在今日采访报道中，陈文辉进一步提出，进一步补充考虑将保险公司单一股东持股比例上限从51%进一步降低至1/3以下。
    陈文辉称“公司治理缺陷是个别保险机构激进经营行为的‘基因’。”他说，个别公司通过交叉持股、层层嵌套，掩盖真实股权结构，形成“一股独大”“家族控制”，缺少有效制衡，大股东完全掌控公司运作，公司治理机制明显弱化，滋生内部人控制和大量关联交易。
据新华社，陈文辉提到，在上述情形下，个别保险机构的控股股东一开始就把设立公司定位为“融资平台”，随之而来的是激进的产品和激进的销售，进一步倒逼出激进的资产配置和投资风格。
针对虚假增资问题，陈文辉表示，个别保险机构可能利用保费收入形成的资金，通过复杂的金融产品和资产管理计划等，自我注资、循环使用、虚假出资，形成虚假的资本和偿付能力。那么偿付能力监管、资本约束可能就会成为保险行业的“马其诺防线”，被轻易绕过去。
保障是保险业的根本功能 投资是衍生功能
陈文辉说，随着市场对保险投资的关注度越来越高，准确把握保险的本质和功能就变得十分重要。据新华社，陈文辉明确指出，“保障是保险业的根本功能，投资是衍生功能，必须服务和服从于保障。”

他提到：保险公司的核心竞争力是风险管理，资产管理也很重要，但是不应该把它作为核心竞争力。也很难指望一个保险公司，资产管理能力可以比其他专业的资产管理机构还要强。
考虑降低保险公司单一股东持股比例上限至1/3

     “规范的公司治理是防范风险的治本之策，重点要管好‘人’和‘钱’。”陈文辉说，“人”就是股东，要加强股东准入监管，对股东资质提出要求，探索建立职业经理人评价制度。“钱”就是资金来源，要对股东资金来源进行穿透式管理，严防虚假注资。

据新华社，为发挥股东之间的监督制衡作用，保监会将审慎研究保险公司单一股东持股比例上限，如考虑从51%进一步降低至1/3以下。新华社称，保险资金投资风险跨市场、跨区域传递也给监管部门提出了新课题，联手合力监管势在必行。

陈文辉说，类似问题需要各部门联手破解，比如资本市场没有反收购的相关制度安排，缺少对被收购方的制度保护，造成收购方和被收购方法律地位不平等，极易引发强烈的摩擦和冲突。

【开利内参】

高善文：2017年股市可能从漫长的熊市转换成牛市
【开利综合观察】安信证券首席经济学家高善文在今日于海口举行的“守望春华”2017年度策略会上表示，股票市场正在从一个漫长的熊市转为牛市，这一转折深刻的背景是，房地产市场将近5年的库存去化过程正在结束，房地产市场对经济增长的作用正在变为正常，外加企业微观层面上已经显著地去杠杆，市场有望迎来更健康的基本面。

高善文表示，2017年股票市场可能从漫长的熊市转换成牛市，债券市场从漫长的牛市转换成熊市，这种转折的原因并不是因为调控房地产，而使资金流入股票市场。这一转折最深刻的背景是，2011年以来，由于房地产泡沫破裂，导致整个经济下滑，在此背景下，股票市场的基本趋势是蓝筹股横着走，市场追逐成长股，债券走出了一个非常好的牛市，但现在这一趋势正在结束。未来债券慢慢地将从长期的牛市转为熊市，股票也正在转为牛市，市场风格也将有很大的差异。商品市场已经率先转牛，部分城市房地产市场已经转为牛市，其他城市的房价正在结束下跌。对于这一战略性转折，投资者一定要高度重视，连续5年调整正在结束的迹象越来越明确。

华泰：房地产“第二春”核心逻辑已破坏 定价权转移
【开利综合观察】或许，中国房地产行业这盘棋将发生变化。华泰证券地产业分析师谢皓宇认为，11月的国家统计局数据显示，商品房销售下滑趋势已成定局。由于政策进入持续不友好阶段，楼市焕发“第二春”的原有逻辑将被破坏。

之前华泰一直看多房地产业的逻辑在于，银行出于风险考量会持续发放房贷，主要目的是降低地产和地产产业链的坏账。

然而，由于今年多个城市相继引入调控措施，政策持续不友好，恰巧今年又在进行利率市场化，“截止当前，我们认为这一进程已处于末期，也就意味着进一步降低坏账的空间已经十分有限。这就意味着，原先的核心逻辑将被破坏。银行出于收益考量势必在边际上减少房贷发放。”

华泰认为，“在一定时期内，一旦银行开始涨价，处于被动状态的开发商就会降价，所以我们预判2017年房价将有所回调。”

而行政调控不会成为未来的市场主导，市场的自然出清才是房地产健康发展的必经之路。“考虑到去库存战略至今已经持续了1年，随着销量的刺激，我们对明年的风险从库存风险考量切换到房价风险考量。”

而据华泰判断，房价的定价权已经发生了转移，确切说是一线城市。“最经典的地产逻辑是用货币周期解释房价问题，这其实是房价的短周期表现。”
    从中期角度看，库存主宰了房价，“当前一线城市库存少，仅仅是托底手段而非上涨因素，这也能够解释为什么库存高企的情况还能有价格抬升。”
一线城市定价权已经在二手房市场，其供需弹性超过新房市场。考虑到每年新增流入人口的减少，其实已经在增量上匹配了一线城市土地供给的减少，说未来一线城市定价权已经出现了转移。

对于2017年的房地产市场，华泰证券还提出过一个颇为有意思的观点：2016年开始是游戏规则切换，房地产市场将在2017年下一盘资金腾挪的大棋：
    1）第一盘棋：银行教你如何收回坏账，2016 年已经下得很精彩。银行放房贷到居民、居民买房给钱到开发商、开发商还钱给上游如建材厂、建材厂再还给银行消坏账；
    2）第二盘棋：政府教你如何打开发商算盘，2017年马上开启。目前开发商手里结余近 2 万亿元，政府将开启新的轮回：居民用 2 年时间积累财富、买房储蓄率下降到开发商、政府向开发商卖地收回现金、用于基建和 PPP；
    3）第三盘棋：营改增后，一二线向三四线转移支付的乾坤大挪移，一二线靠卖地解决财政收入，三四线靠一二线上交的中央税种转移支付；
    4）户籍城镇化，引导农村资金进城。

【战略观察】

开利财经移动客户端介绍

一：为满足当前移动互联金融咨询的需要，我司经过一年的准备，现在全面升级pc端和移动客户端。热泪庆祝小开的忠实粉丝们可以在家抱电脑，在外拿手机，随时随地的关注小开24小时贴身资讯服务，只要点击[image: image4.bmp]http://web.huijuzx.com/注册用户名即可实现一站式阅读，内参、研报、涨停板、主题事件通通一屏掌握！用户名可以按月、季、年购买，您可以网站上自主下单付费，也可以微信、支付宝付款。 
    二：开利财经邮件版还继续在售，每个交易日早上八点前发送（移动互联的特性已经决定了邮件内容的滞后性更加突出，而实时的新闻资讯尽在移动互联终端），您可以根据需求选择邮件版或者用户名，有疑问可以咨询我们的客服，拨打我们的热线电话：021-56661808，会给您合理的建议！
    三：最重要的是我们的APP定制，为营业部提供定制需求书，我们承担美工、技术、资讯推送。我们贵营业部提供专用后台，可以自己设置特色栏目，如开户、投顾互动、融资融券、理财产品、公司股评、股票池等。还可以进行客户资料管理，给客户推送营业部近期活动。 贵方只要采购“APP+微信+web一站式移动客户端”，客户分级帐号都将交付营业部负责人自行管理、分配。营运情况，一手掌握！
四：新推出营业部微信公众号资讯定制服务，只要您认可我们的资讯内容，想要稼接到您个人或者营业部的微信公众号上，可以为您独家定制。只要你敢想，我们就给你做到最好！
五：资讯数据库服务。开利财经拥有A股、港股、新三板、中概股四大数据库，可以通过订制同步落地客户服务器。
六：提供定制数据宝服务
1.大股东股权质押；
2.员工持股计划
3.重要股东董监高增减持
4.保险机构举牌
5.定向增发数据
6. 公司高送转

（内部传阅，请勿外传）


我司非证券投资咨询机构，所有信息产品都是站在第三者立场的行业性中立采编，所有分析判断仅代表一家之言，不作为投资依据，亦不暗示任何投资建议，仅为满足投资者知情权
敬请注册使用“开利财经”网页版   网址：web.huijuzx.com

QQ：519033021   邮箱：shshibo168＠163.net 

微信公众号：kailicaijing    客服微信：kqjhq2   

二维码扫一扫关注               全国统一客户服务电话：021-56661808


