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收益互换年中已收紧

券商融资创新业务点刹

券商融资类收益互换业务叫停的消息近日受到关注。 机构人士表示，从二

级市场表现来看，叫停融资类收益互换新增业务的影响实质有限，且对新增规

模作出规范。 从今年年中清理配资开始，该项业务已收紧。

林毅夫：有必要采取反周期稳增长措施

北京大学国家发展研究院名誉院长林毅夫表示，中国经济这一轮下行更多

的是外部性、周期性因素所致。为防范经济增长率继续下滑，政府一方面要坚定

结构性改革，另一方面要采取必要的反周期、稳增长的措施。

调研板块攻守兼备

震荡市险资谨“研” 慎行

□

本报记者 李超

保险机构对调研上市公司仍保持一

定热度，不同机构对具体板块和公司各有

所爱。与大型保险公司覆盖行业面广泛相

比，中小型保险公司聚焦于环保、医药、房

地产、新材料、IT等领域。 有保险资管人

士认为，保险机构在资金运用方面保持理

性， 对于防御性板块内业绩支撑明显、企

业战略清晰的股票有所期待，同时适当关

注新材料、互联网金融、健康中国、军工等

相关行业的主题投资空间， 可谓攻守兼

备。在短期内股市行情延续区间震荡的判

断下， 蓝筹股仍是保险机构配置的重心。

在2015年和2016年交替的时间节点上，

二级市场的投资机会可能呈现 “此起彼

伏” 的态势，同时，保险业监管、保险机构

负债端业绩、宏观经济、外围市场等多重

因素均会对险资的判断产生影响。

险资调研保持热度

公开信息显示，9月中旬以来， 此前

常现身上市公司发布的接受机构调研公

告中的保险机构保持活跃，对多个行业板

块开展调研。参与调研的保险机构包括保

险公司、保险资管公司、养老险公司、外资

保险公司等。 中国证券报记者获悉，保险

机构对于后市的判断普遍趋于保守，将耐

心等待合适的投资机会。

近一个月，大型保险机构对调研上市

公司的热情不减。 中国平安及其子公司先

后调研了46家公司，行业覆盖钢铁、医药、

化学、传媒、家电、通信、IT等。 中国人寿及

其子公司先后调研了32家公司，行业覆盖

传媒、IT、军工、医药、环保、食品、房地产、

旅游等。 新华资管调研了9家公司，行业包

括稀有金属、环保、新材料、医药等。 中国

太保及其子公司调研了4家公司， 涉及通

用机械、化学制品、包装印刷、IT等领域。

泰康资管调研了34家公司，人保资产和人

保资管合计调研了19家公司。

中小保险公司也积极行动。天安财险

对25家上市公司进行了调研。 安邦资管

和前海人寿调研的上市公司均为19家。

富德生命人寿对天虹商场、普莱柯两家公

司进行了调研。华夏保险、阳光保险、安华

农业保险、华安财险以及一些外资保险机

构也对部分上市公司给予了关注。

整体而言，大型保险机构在行业的覆

盖面上更为广泛，中小保险机构则聚焦于

环保、医药、房地产、新材料、IT等领域。

一心堂、泛海控股、振芯科技、北京科锐等

公司接受了多家保险机构的调研。

兼顾防御与进攻

机构人士认为， 从保险资金调研的方

向看，一方面，房地产、医药等防御性板块

中的绩优股仍是下一步关注的重点， 特别

是业绩支撑明显、经营战略清晰的公司；另

一方面，新材料、互联网金融、健康中国、军

工等板块也受到关注。（下转A02版）
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组建电力交易机构 推进售电侧改革

新电改六管齐下 三类公司料受益

□

本报记者 刘杨

国家发改委、 国家能源局11月30

日发布 《关于推进输配电价改革的实

施意见》、《关于推进电力市场建设的

实施意见》 等六大电力体制改革配套

文件。我国将逐步扩大输配电价改革试

点范围， 组建相对独立的电力交易机

构，建立优先购电、优先发电制度，符合

市场准入条件的电力用户可以直接与

发电公司交易。 电力市场分析人士指

出，开放售电侧和形成电力交易市场是

本轮改革的两大亮点，但从售电侧的放

开到真正的电力市场的形成还有很长

的路要走，电改还需要一步步推进。

全面部署电改

本次出台的配套文件包括 《关于

推进输配电价改革的实施意见》、《关

于推进电力市场建设的实施意见》、

《关于电力交易机构组建和规范运行

的实施意见》、《关于有序开放用电计

划的实施意见》、《关于推进售电侧改

革的实施意见》和《关于加强和规范燃

煤自备电厂监督管理的指导意见》。 其

中，前四个文件对今年3月发布的《关

于进一步深化电力体制改革的若干意

见》 提出的关于电力市场建设和建立

相对独立的电力交易机构的要求做出

了具体部署。

国家发改委、 能源局有关负责人表

示，《关于推进输配电价改革的实施意

见》明确单独核定电价举措，是实现电力

市场化交易的基础、 放开竞争性业务的

前提，对还原电力商品属性、全面实现电

力体制改革目标具有重要意义， 一是降

低企业和社会用电成本， 二是发挥价格

调节供需作用， 三是规范电网企业运营

模式，四是加强对电网企业的成本约束。

目前，国家发改委、能源局已批复

云南、 贵州开展电力体制改革综合试

点，深圳、内蒙古西部、安徽、湖北、宁

夏、 云南和贵州开展输配电价改革试

点。 以电力体制改革综合试点为主、多

模式探索的改革试点格局已初步形成。

华北电力大学能源与电力研究咨

询中心主任曾鸣表示，目前输配电价和

综合改革试点集中在省级行政区域内，

但跨省输配电价涉及省际协调，比较繁

复，难以取得一致。矛盾在于，送出省份

想提高电价而输入省份想降低电价。客

观地说，跨省输配电价核定和市场建设

非常急迫，需尽快推出试点。

《关于推进电力市场建设的实施

意见》明确，电力市场主要由中长期市

场和现货市场构成，条件成熟时探索开

展容量市场、 电力期货和衍生品等交

易。《关于有序开放用电计划的实施意

见》和《关于电力交易机构组建和规范

运行的实施意见》 分别对作为电力市

场建设路径起点的 “有序开发用电计

划” 和作为实施载体的“相对独立的电

力交易机构”做出了细致规划和部署。

《关于加强和规范燃煤自备电厂

监督管理的指导意见》 通过限制新建

燃煤自备电厂的方式为电改“加码” 。

该《意见》提出，京津冀、长三角、珠三

角等区域禁止新建燃煤自备电厂。装机

明显冗余或电力用小时数偏低地区，除

以热定电的热电联产项目外，原则上不

再新（扩）建自备电厂项目。

三类上市企业料受益

作为本轮电改的另一大亮点，售电

侧的开放也引人注目。《关于推进售电

侧改革的实施意见》提出，向社会资本

开放售电业务，多途径培育售电侧市场

竞争主体，有利于更多的用户拥有选择

权，提升售电服务质量。

售电侧改革后，参与竞争的售电主

体可分为三类， 一是电网企业售电公

司； 二是社会资本投资增量配电网，拥

有配电网运营权的售电公司；三是独立

售电公司，不拥有配电网经营权，不承

担保底供电服务。信达证券能源行业首

席分析师曹寅表示，目前我国电力过剩

明显，发电企业参与售电业务可以扩大

电力销量。（下转A02版）


