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变异万能险拧紧安全阀
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第3640期 今日24版
周一至周五出版

国资委回应
国企改革缓慢质疑2版 3版 5版 8版

A股破3000家老毛病未改 （见6版）
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贸易保护主义大幕
入世15年之际拉开

宝能系若获
银行牌照太可怕

■今日评

■老周侃股

假如宝能系入主了郑州银行后，郑州
银行的信贷业务和银行间市场业务会不
会被大股东控制，郑州银行能否独立地进
行风险控制。 本栏推崇资本市场的创新，
对于宝能系在杠杆举牌上体现出的高智
商也非常钦佩，但是本栏同时担心金融市
场的风险隐患，中国的银行牌照能做的事
情太多，能动用的资金量也太大，如果不
能有效管理银行风险业务，让大股东的意
志代替银行的意志，本栏相信未来将能看
到更多的金融创新。 （见6版）

人物研究

北京商报 北京商网

主题公园趋势报告将发布（见4版）万达认负债不认资不抵债（见3版）

老年代步车
集体傍大牌

永辉超市被查
少报税7809万元

特朗普内阁
越来越“贵”

在发布内部信披露乐视存
在资金压力，引发持续一个月的
乐视风波之后，12月11日， 乐视
创始人贾跃亭首度登台，对乐视
的重重质疑进行了一一回应。承
认乐视因为高配低价的反常规
商业模式付出很多代价，导致目
前遇到一些问题。 同时也表示，
乐视在调整，但是发展战略方向
不会改变，乐视汽车将在国内外
进一步推进发展。

11月6日,�贾跃亭在乐视成
立12周年之际发布内部公开信，
信中表明乐视即将进入生态战
略第二阶段，同时也承认乐视存
在资金压力。随后乐视便被推到
了风口浪尖，种种问题、质疑、猜
测接踵而至， 包括生态模式、供
应链、资金各个方面，波及汽车、
手机、体育等多个子公司。

（见3版）

入世15年，世界的身份已变，高歌猛
进的全球化积攒下太多的矛盾和摩擦，从
而释放出“底层起义”和“边缘革命”。历
史不会一成不变， 世界处在不停流动之
中， 受用入世红利15年的中国， 或将在
2017年迎来最严峻的国际贸易和投资环
境。这不仅仅是因为欧美日还将在“市场
经济地位”上做文章、下绊子，更是因为
全球化开始退潮， 保守主义和保护主义
甚嚣尘上， 贸易救济措施存在着升级为
贸易战的可能。 （见2版）

门槛低、投保灵活，兼具保障和理财功能
的万能险一直备受追捧，当利率下行，高于银
行利率的万能险更是被哄抢。然而，在“宝万之
争”爆发后，被视做是险企举牌资金来源的万
能险卷入其中，与此同时，对万能险的监管也
不断升级。 继12月5日前海人寿万能险业务遭
叫停后，12月9日保监会又暂停恒大人寿委托
股票投资业务。表面来看，监管层在对当事方的
业务和投资做出限制， 但背后均与万能险存在
直接联系。保险专家指出，监管层正在强化“保
险姓保”，中短期万能险过度强化理财将终结。

监管抓典型震慑违规
自去年股市大跌以来，资本市场一直热闹

非凡。其中，在多数投资机构眼中认为稳健、长

期投资的险企却一反常态， 频现二级市场，不
断掀起举牌潮。正当市场热议险资投身二级市
场是与非之时，证监会主席刘士余突然对险资
举牌泼凉水，随后保监会也打出酝酿多时的监
管重拳。

12月5日，保监会对前海人寿下发监管函，
表示对该公司万能险业务进行了专项检查，发
现万能单独账户管理、客户信息真实性管理等
方面存在问题，整改后仍未按监管要求进行单
独管理等，要求认真整改，不打折扣，同时暂停
该公司开展万能险新业务。仿佛一声惊雷在资
本市场炸开了锅，如此限制被市场解读为掐断
了宝能系举牌的财源。因为前海人寿频繁举牌
的背后正是万能险提供了源源不断的资金弹
药。如在宝能大战万科中，宝能系采用的多种

资金工具中， 前海人寿贡献的105亿元便是以
万能险资金为主力。

一波未平，一波又起。12月9日，保监会再
投炸弹， 暂停恒大人寿委托股票投资业务，即
恒大人寿暂时告别了股票投资，保监会还责令
进行整改。 虽然并没有进一步披露更细的内
容，但从保监会披露的数据可以看出，恒大人
寿投资背后也有万能险的支撑，万能险前10月
保费收入375.9亿元。

产品不断变异
作为舶来品的万能险自2000年引入，是包

含投资和保障两大功能的人身险产品， 客户的
保费会分别进入风险保障账户和投资账户。市场
上之所以取名为“万能”，在于保障额度和投资额

度设置的主动权在投保人手中，调整和领取均较
为便捷， 投资账户的资金由保险公司代为投资，
投资利益上不封顶，下设最低保障利率。

然而，在实施过程中，万能险却背离了初
衷，保障期限越来越短、保障责任越来越弱，开
始与基金、信托、银行理财等金融产品比收益。
在利率下行背景下， 万能险规模不断增大，而
这部分资金是保险公司用于投资的主力军。

首都经贸大学保险系教授庹国柱表示，此
前万能险最低保证利率设定为2.5%，今年初万
能险费率市场化之后这一关键性指标设为
3.5%，随着银行存款利率下调，万能险对投资
者的吸引力明显增强。今年前10月，万能险保
费收入突破1万亿元大关。 （下转2版）
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