
拓宽险资入市绿色通道

加大险资入市力度是大力

发展资本市场的题中之义。 不

久前召开的国务院常务会议指

出， 鼓励保险资金采取多种方

式，支持新型城镇化、重大基础

设施建设和棚户区改造等，支

持股票、债市长期稳定发展。在

笔者看来， 险资入市已然不是

“道”的问题，重点在于“术”，即

资本市场需要做更多更有效的

制度安排和创新， 让险资成为

股市天然的多头， 使其能持续

稳定地赚钱。

从

1999

年管理层允许险资

投资封闭式基金实现间接入

市， 到

2014

年保监会将险金投

资股票等权益类资产比例上限

由

25%

提高至

30%

，

15

年来，虽

然投资范围和比例逐步扩大和

提高， 但险资入市的步伐并不

坚决。 数据显示，今年

5

月份保

险资金投资股票和证券投资基

金

8141.13

亿元， 比

4

月份下降

79.1

亿元， 占比也由

4

月份的

10.08%

降至

9.82%

。

在笔者看来， 险资入市不

积极在于市场缺乏持续稳健的

收益品种， 险资在资本市场并

不能获得预期的理想收益。 数

据显示，

2008

年至

2012

年，保险

行业投资收益率分别为

1.89%

、

6.41%

、

4.84%

、

3.49%

和

3.39%

，

大部分年度收益率低于五年期

定存利率。 而保险资金的性质

决定了其投资更注重长期收益

趋向稳健， 一旦投资风险收益

比不佳， 必然不会盲目增加投

资金额。 事实上，有研究显示，

保险资金股票和基金持仓比例

低， 且经常处于高抛低不吸的

观望状态。

因此， 要想让险资投资股

市和基金还需要出台更多实质

性的措施， 使其能持续稳定的

盈利。笔者认为，鼓励险资投资

优先股和基金对冲专户， 可以

满足险资年化收益率稳定且回

撤小的投资收益需求， 还能避

免险资在二级市场进出带来的

波动风险。

作为一种收益稳定和风险

低的产品， 优先股的期限和风

险特征与保险资金投资诉求较

为吻合。但需要注意的是，如果

优先股股息率过低， 保险资金

的参与积极性会显著下降。 从

实际操作看， 如果优先股股息

率达到

6.5%-7%

， 则可满足保

险资金收益需求。

此外，基金量化对冲专户业

绩稳定也适合险资长期投资。量

化对冲产品的优势在于有股指

期货对冲掉系统性风险，收益比

较稳定。 同时，投资标的分散性

适合长期资金的投资。目前国内

不少基金公司在量化对冲上已

经做出了实实在在的业绩，涌现

出一批有品牌、有团队的基金公

司。量化对冲产品业绩的稳定性

好于传统产品，一般能达到

10%

以上。 另外，险资对这类产品的

申赎也不会对市场产生冲击成

本。这些产品可以让险资成为市

场的长期多头投资者，对资本市

场和险资来说有望带来双赢的

结果。

可信赖的投资顾问
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基金动向

低估值蓝筹受追捧 债基“潜伏”可转债

近期低估值蓝筹品种走出反弹行情， 基金人士

表示，相关品种在沪港通等利好作用下，反弹或可持

续。 与此同时，可转债市场也迎来回升，部分偏债基

金表示将重点关注可转债

随着沪港通的临近，

A

股市场低估值蓝筹股日益

受到关注，并吸引投资者逐步布局，从而推动这些公

司在两地的估值差距逐渐收敛。 基金投资者可布局

那些专注投资于蓝筹板块的偏股基金
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投基导航

适当关注蓝筹风格偏股基金

“非标”另寻通道 资金汹涌而至

基金子公司二次暴富记
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基金人物

史彦刚：百尺竿头从头越

头顶保本基金业绩第一名的桂冠， 长城久利保

本混合基金的基金经理史彦刚依然散发着一股由内

而外的谦逊。 “我现在站在一个百尺竿头，未来，我们

要从零开始，把组合做得更好。 ”


