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本报记者 苏向杲

银保监会 6月 25日披露的最新行
业保费数据显示，今年前 5个月，健康
险保费收入达 4427 亿元，同比增长
12.7% ，高 于 行 业 总 保 费 同 比 增 速
（5.5%），为低迷的行业保费增速平添了
一抹亮色。

不过，记者对比去年同期数据发
现，近几年保费均呈快速增长的健康
险，今年却遇到了“成长的烦恼”：健康
险前5个月赔付高达1644亿元，同比大
幅增长 74.2%，显得有些异常。而 2016
年至 2020年，健康险赔付同比增速均
未超过35%。

作为近年来保险市场的黑马险种，
因巨大市场空间及持续高于行业平均
水平的保费增速，健康险被险企寄予厚
望。不过，对险企来说，任何险种若赔
付增速持续远高于保费增速，经营必然
具有不可持续性。就今年健康险赔付
的高增速，多位业内人士向记者表示，
去年低基数为主要原因，也不排除短期
医疗险赔付增速较高，对健康险赔付增
长的推动作用。

健康险一枝独秀

近 5年来，随着监管持续倡导保险
姓保、消费者保险意识的提升，健康险
迎来黄金增长期。银保监会披露的数
据显示，2018年至2020年，健康险保费
同 比 增 速 分 别 达 到 26.2% 、29.7% 、
20.3%，增速均高于行业总保费增速。

今年的健康险增速也是“一枝独
秀”。前5个月，健康险保费收入同比增长
12.7%，高于行业总保费5.5%的增速，更高
于寿险（5.2%）、人身意外伤害险（7.7%）、
财产险（5.5%）等大类险种保费增速。

不过，随着健康险保费近年来持续
高增长，其赔付支出也出现高增长。据
记者梳理，2018年至2020年，健康险赔
付支出同比增速分别为 34.7%、34.8%、
24.2%，赔付增速均高于保费增速。

针对这一高增速，长期从事健康险
等险种研究的资深保险精算师徐昱琛对

《证券日报》记者表示，健康险赔付高速
增长有两大原因。一是去年健康险赔付

基数比较低。去年前 5个月，受新冠疫
情影响，很多人没有去医院就医，重疾
险、医疗险相应的赔付就较低（多数赔付
需要医院的诊断和凭证）。数据也显示，
去年前 5个月，健康险赔付支出同比增
速仅为 11%，对比近 3年的赔付增速来
看，这一增速确实远低于行业近年来平
均增速。二是健康险赔付高增速或与短
期医疗险赔付增速较高有关。健康险分
为重疾险、医疗险等。“今年以来消费者
购买的百万医疗险较多，这类险种是短
期报销型（多为一年期），所以赔款金额
要高一些。但这个观点是否成立还要依
具体数据而定。”徐昱琛表示。

也有中型险企健康险相关负责人
对记者表示，今年以来包括惠民保、百
万医疗险在内的短期健康险保费快速
增长，极有可能出现赔付高增速的现
象，但囿于行业数据缺失，事实是否如
此，还有待进一步验证。

目前，寿险公司可以经营包括重
疾险、医疗险等各类健康险，但产险公
司只能经营短期医疗险，也就是市面
上所说的“百万医疗险”。单从一季度

来看，产险公司短期医疗险赔付支出
达 194亿元，同比增长 37%，也呈现高
速增长态势。

健康险这门生意不好做

实际上，健康险无论是保费高增
速，还是赔付高增速，都显示出，这是一
个处于增长上升期的险种。但当许多
险企对此达成共识后，健康险市场就由

“蓝海”变为了“红海”。
近年来，各大保险公司积极布局健

康险，抢占健康险市场。中国平安、中
国人寿、中国太保、新华保险等上市保
险公司的健康险收入占比逐年增加，行
业竞争加剧。

更多主体的进入，对险企经营好健
康险提出更高的要求，险企经营好健康
险不仅需要在承保端把控道德风险等
诸多风险，更需要对医疗与保险资源的
整合力。2016年，随着百万医疗险、税
收优惠险等出现，健康险保费收入快速
提升。2017年部分健康险产品下架之
后，健康险保费依然保持在每年20%以

上的增速。
不过，承保前风控难，消费者存在

虚假健康告知的可能，以及承保后医疗
健康服务与保险连接断层等诸多痛点，
持续考验着险企的经营能力。

健康险需要更专业的经营方式，以
帮助保险公司增收、降本。一家大型险
企运营中心负责人对记者表示，今年以
来，不少险企推出了惠民保（短期医疗
险的一种），对普及全民的保险意识、提
高全民的保险保障水平均有好处，但运
营这类险种最需要的是医疗大数据的
支撑，不然就很容易陷入亏损。

健康险运营也面临着风险高、业务
盈利难的问题。亿欧智库发布的研究报
告显示，根据人保健康、平安健康、复星
联合健康等6家专业健康险公司披露的
经营数据，2015年至今，人保健康、平安
健康、太保安联健康等均实现微薄盈利。

基于此，目前国内一些险企正通过
强化医疗健康服务与保险之间的联动
以降低成本，比如收购医院、筹建养老
社区等，不过具体经营效益如何，仍有
待时间检验。

健康险遭遇“成长的烦恼”前5个月赔付同比大增74%

黄晓琴

“百万医疗险”是近年来众多健康险
产品之中最靓的仔，当之无愧！

之所以能够卖得火热，与“百万医疗
险”出众的性价比密不可分。几十元低
廉的保费就可以获得数百万元乃至千万
元高额的保额，对比传统的重疾险动辄
数千元、数万元不等的保费才能获得几
十万元的保额，怎能不让消费者动心！
很难计算从业内第一款“百万医疗险”诞
生，到被同业模仿复制花了多长时间，但

短短几年内，市面上可供选择的类似产
品足够让不专业的消费者眼花缭乱。一
方面是消费者认为“很值”的购买心理，
推动着“百万医疗险”的热销；另一方面，
保险公司不仅靠此款产品收获了可观的
保费，还有海量的客户信息和流量。

那么问题来了，伴随“百万医疗险”
的持续热销，理赔也随之而来。一份权
威数据显示，今年一季度，财险公司的
健康险承保利润为-7.59亿元，承保利
润率-2.76%。财险公司只能经营一年
期的短期医疗险，这说明，财险公司经

营短期医疗险属于行业性普亏。财险
公司经营的短期医疗险属于与“百万医
疗险”类似产品，上述数据从侧面反映
了短期健康险市场的尴尬。

银保监会最新披露的行业保费数
据显示，前5个月健康险赔付高达1644
亿元，同比大增 74.2%，不能不让人诧
异。究其背后的原因，专业人士指出，
除了去年疫情背景下的低基数使然，或
与短期医疗险赔付增速较高有关，目前
还有待足够的大数据来验证。

笔者特别请教了来自保险销售一线
的专业人士，她认为，以“百万医疗险”为
代表的短期医疗险目前还在吃市场的红
利，同时此类产品对保险公司自身的承
保能力和后续承担风险能力提出了更高

的要求。不得不提的是，“百万医疗险”
自面世以来，也一直负重前行，在热销的
背后，也遭遇是否能保证续保，超高保额
是否属销售“噱头”等各种质疑。

必须肯定的是，以“百万医疗险”为
代表的短期医疗险给消费者带来了“不
仅看得见，而且摸得着”的实惠，让很多
原本嫌传统重疾险昂贵的消费者买得
起性价比好的保险产品，不再“裸奔”；
另一方面，保险公司还需要继续依托大
数据的积累，做好风控，和包括医疗资
源在内的各种资源对接与整合，为消费
者提供性价比更优的产品的同时，也能
保证自身的合理盈利。毕竟商业保险
公司不是慈善机构，合理的盈利是永续
经营的根基。

靓丽背后的尴尬

本报记者 肖 伟

在一家社区超市里究竟能发
现多少件上市公司的产品？怀着
好奇，《证券日报》记者走访湖南长
沙开福区城郊某社区超市，在不到
50平方米的小天地里发现了 53家
上市公司的产品或服务。它们分
布在白酒啤酒、冷饮饮料、米面粮
油、肉蛋奶、调味品、休闲零食、文
具用品、消费电子、小家电、团购快
递、在线支付等领域。

过去，城郊地区的社区超市曾
是假冒伪劣产品泛滥之地，如今，
由于国内消费升级，头部企业崛
起，社区超市已然成为兵家必争之
地。记者注意到，上述相关53家上
市公司近三年业绩与股价齐飞，这
是上市公司贴近市场做产品，苦练
内功提质增效的最好回馈。

小店注重大品牌

30多岁的刘一友已经在长沙开
福区城郊开了7年超市。街那边是
喧闹的工地，三一重工的挖掘机和
山河智能的桩机正在工地上忙碌，
保利地产将要建设城市综合体和住
宅区，配套中学、小学和幼儿园。早
晨的太阳刚刚升起，工友们陆续走
进超市，统一方便面、唐人神火腿
肠、农夫山泉矿泉水是他们的标
配。结账的时候，一位工友掏出手
机刷了微信支付。工友们刚刚离
开，周南中学的学生们又来了，晨光
文具的本子和水性笔、小米手机的
充电器、OPPO的耳机、蒙牛或者光
明的酸奶装在袋子里离开了社区超
市。学生们同样刷了微信或者支付
宝。“有二维码真是方便，不用找零
钱，也不会有假币，还节约了我的时
间。”刘一友十分开心。

趁着送走一拨顾客和即将迎
来又一拨顾客的空闲，刘一友开始
清点兴盛优选送来的团购蔬菜，把
青岛啤酒、东鹏特饮、王老吉拆包
后放在格力冷柜里，又把经销商送
来的酒鬼酒二两三小酒摆在柜台
上。他一边忙碌着，一边计算早晨
的进账。随着夏季到来，他开店时
间越来越早，在忙碌中收获着满满
的喜悦。“早些年，想进这些货都没
有渠道，只能卖一些灰色渠道来的
东西，不然货架空荡荡的，顾客到
了门口一看都不想进来。”他笑着
说，“现在不一样了，进货渠道多
了，好货品种数量也多了，大家都
认牌子货，杂牌货在我这店里没有
销路。”

刘一友不懂什么是劣币驱逐
良币、国内消费升级、头部企业崛
起，却对货架上的上市公司产品
更迭兴衰如数家珍。“以前零食只
有长沙蛋糕厂的老蛋糕，冷饮只
有长沙冰棒厂的绿豆糕。如今品
种可多了，盐津铺子、劲仔小鱼、
桃李面包，数都数不过来，想买什
么口味的都有。”他指着店中央高
高的“堆头”，“别看我经营的是一
个小店子，这个堆头还有好几个
牌子的休闲零食经销商要抢着付

给我堆头费。”
下午 4点多，接孩子放学回家

的家长们在他的店里挑选做菜的调
料、辅材。海天味业酱油、恒顺醋业
米醋、金健米业大米、金龙鱼食用
油、克明面业面条、雪天盐业精制
盐、涪陵榨菜迎来了它们这一天的
高光时刻。“好多年了，这些东西都
没有明显的涨过价，可能是因为人
人都需要吧。”刘一友感叹，“生活必
需品不大涨最好，来我店的人不就
是图个方便、图点便宜嘛，社区超市
就是为社区提供服务的。”

业绩与股价齐飞

刘一友的社区超市里不仅藏
着53家上市公司，似乎还藏着上市
公司股价屡创新高的秘密。《证券
日报》记者梳理，2019年至今，在 3
年不到的时间里，酒鬼酒股价上涨
1515.08%，青岛啤酒上涨217.70%，
晨光文具上涨 175.21%，海天味业
上 涨 90.57% ，光 明 乳 业 上 涨
78.35%。53家上市公司三年累计
平均涨幅为69.76%，无一家企业出
现三年累计下跌的情况。

与股价上涨相呼应，上述公司
的经营业绩也在步步高升。酒鬼
酒扣非净利润从 2017年的 1.52亿
元增长至2020年的4.40亿元，已实
现翻倍增长。青岛啤酒扣非净利
润从 2017 年的 9.75 亿元增长至
2020 年的 18.16 亿元，接近翻倍增
长。晨光文具扣非净利润从 2017
年的 5.44 亿元增长至 2020 年的
11.03 亿元，也接近翻倍增长。良
好的业绩来自上市公司贴近市场
做产品做服务，苦练内功。以酒
鬼酒为例，自中粮集团入主以来，
酒鬼酒大刀阔斧进行改革，砍掉
低端品种，整理销售渠道，推出内
参、红坛、紫坛等拳头品种，并推
出多款民品小酒，渠道迅速下沉
到乡镇一级，在牢牢占据湖南消
费者酒杯的同时，取得了营收利
润双增长的业绩。

这些上市公司为何能股价业
绩双双上涨？湖南大学经济与贸
易学院副院长、教授、博士生导师
曹二保认为：“与外界认知相反，消
费品赛道的上市公司并不以区域
垄断和产品提价为竞争手段，而是
通过创新、提质增效、完善物流，实
现产品快速迭代，从而筑起自身的
护城河。叠加城镇居民收入连年
增长等宏观利好，消费赛道中的上
市公司‘优者恒强’。而这正是他
们能够业绩常青的主要原因。”

与曹二保教授的观点不谋而
合，美国投资大师吉姆罗杰斯在

《街头智慧》一书中曾表示，“未来
的经济将掌握在那些制造食品、消
费品、能源和大宗商品的人手中。”

“归根到底，成功的投资方式不是
坐在办公桌前对着财务报表凭空
做梦，那是充满了傲慢、懒惰、迟钝
和偏见的投资方式。成功的投资
方式是投资者主动走上街头，走进
商店，在现实生活当中寻找那些显
而易见的灵感和智慧。”

消费升级“新风”劲：

50平方米社区超市
惊现53家上市公司产品

包兴安

中国裁判文书网最近发布的
一份关于华泽钴镍上市公司财务
造假案的二审判决书，引起笔者关
注。在判决中，瑞华会计师事务所
和国信证券承担的连带赔偿责任
比例从一审的60%和40%直接提升
到100%。

笔者认为，一直以来，中介机
构扮演着资本市场“看门人”的角
色，这一判决结果具有里程碑意
义，有三重示范效应。

首先，对投资者而言，为投资者
直接起诉上市公司保荐人、审计机
构等中介机构实行全额赔偿增添了
信心；其次，对中介机构而言，再次
敲响了警钟。判决其承担 100%的
连带赔偿责任，对后续同类案件处
理将产生重大影响，让其在执业中
遵纪守法、勤勉尽责。最后，对资本
市场而言，该判决带来震慑效应，今
后有望减少中介机构配合上市公司
造假的行为，有利于净化市场，保护
投资者合法权益，维护公开、公平、
公正的资本市场秩序。

事实上，近期陆续出现了一些
中介机构被追究连带赔偿责任的
判例。如5月份，ST中安发布诉讼
结果公告，法院二审判决招商证券
和瑞华会计师事务所对中安科的
付款义务分别在25%和15%的范围
内承担连带责任。而此前一审判
决上述中介机构承担 100%连带责
任。5月31日，金元顺安基金起诉
毕马威华振会计师事务所虚假陈
述案一审判决，毕马威对于案涉债
券的发行及存续期间的虚假陈述
行为存在过错，判令毕马威赔偿
120万元，判赔比例接近3%。

虽然上述中介机构被判连带赔
偿责任比例不一，但相关判例出现，
说明对财务造假等违法行为严惩不
贷，压实中介机构责任是推动资本市
场实现高质量发展的重要保障。

笔者认为，注册制背景下，强
化中介机构责任，连带赔偿将成为
常态，应当多措并举压实中介机构
责任，优化中介生态，进一步厘清
各主体责任边界，不断完善中介机
构参与证券业务活动的制度规则，
推动资本市场持续健康发展。

中介机构连带赔偿将成常态

独具慧眼

本报记者 刘 琪

6月28日，中国人民银行发布消息，
中国人民银行货币政策委员会2021年第
二季度（总第93次）例会于6月25日在北
京召开。会议认为，今年以来我国统筹
推进疫情防控和经济社会发展工作，有
力实施宏观政策，国民经济总体延续稳
定恢复态势。稳健的货币政策保持连续
性、稳定性、可持续性，科学管理市场预
期，大力服务实体经济，有效防控金融风
险。贷款市场报价利率改革红利持续释
放，货币政策传导效率增强，贷款利率稳
中有降，人民币汇率预期平稳，双向浮动
弹性增强，发挥了宏观经济稳定器功能。

会议指出，当前我国经济运行稳中
加固、稳中向好，但国内外环境依然复杂
严峻。要加强国内外经济形势的研判分

析，加强国际宏观经济政策协调，防范外
部冲击，集中精力办好自己的事，搞好跨
周期政策设计，支持经济高质量发展。

稳健的货币政策要灵活精准、合理
适度，把握好政策时度效，保持流动性合
理充裕，保持货币供应量和社会融资规
模增速同名义经济增速基本匹配，保持
宏观杠杆率基本稳定，维护经济大局总
体平稳，增强经济发展韧性。进一步发
挥好再贷款、再贴现和直达实体经济货
币政策工具等措施的牵引带动作用，落
实好普惠小微企业贷款延期还本付息政
策和信用贷款支持计划延期工作，综合
施策支持区域协调发展，加大力度支持
普惠金融，引导金融机构加大对科技创
新、小微企业和绿色发展等领域的支
持。深化金融供给侧结构性改革，引导
大银行服务重心下沉，推动中小银行聚

焦主责主业，增强金融市场的活力和韧
性，健全具有高度适应性、竞争力、普惠
性的现代金融体系。健全市场化利率形
成和传导机制，完善央行政策利率体系，
优化存款利率监管，调整存款利率自律上
限确定方式，继续释放贷款市场报价利率
改革潜力，推动实际贷款利率进一步降
低。深化汇率市场化改革，增强人民币汇
率弹性，引导企业和金融机构坚持“风险
中性”理念，加强预期管理，促进内外平
衡，保持人民币汇率在合理均衡水平上的
基本稳定。构建金融有效支持实体经济
的体制机制，完善金融支持创新体系，引
导金融机构增加制造业中长期贷款，努力
做到金融对民营企业的支持与民营企业
对经济社会发展的贡献相适应，研究设立
碳减排支持工具，以促进实现碳达峰、碳
中和为目标完善绿色金融体系。推进金

融高水平双向开放，提高开放条件下经济
金融管理能力和防控风险能力。

会议强调，要以习近平新时代中国
特色社会主义思想为指导，认真贯彻落
实党的十九届五中全会、中央经济工作
会议和《政府工作报告》精神，按照党中
央、国务院的决策部署，坚持稳中求进工
作总基调，稳字当头，立足新发展阶段，
贯彻新发展理念，构建新发展格局，以推
动高质量发展为主题，以深化供给侧结
构性改革为主线，坚持扩大内需战略，巩
固拓展疫情防控和经济社会发展成果，
扎实做好“六稳”工作，全面落实“六保”
任务，灵活精准实施货币政策，处理好恢
复经济与防范风险的关系，保持经济运
行在合理区间，推动经济在恢复中达到
更高水平均衡，以优异成绩庆祝中国共
产党成立100周年。

央行：维护经济大局总体平稳
增强经济发展韧性

（上接A1版）根据已公开信息显示，7
家公司的股东户数平均为 15979户，股
东 户 数 最 高 的 *ST 长 动 为 31037 户 。
根据证监会行业分布指标，7 家公司
中，4 家属于制造业，2 家属于信息传
输、软件和信息技术服务业，剩余 1 家
属于综合类。

国浩律师（上海）事务所律师朱奕奕
认为，小市值公司一般业务规模较小或

者盈利能力较弱、流动性有限、发展前景
具有不确定性。投资者出于风险考虑，
更愿意将资金投入市值较大的公司，因
此，小市值公司的股东数量相对于大市
值公司较少。随着注册制的持续推进、
退市常态化，将进一步导致小市值公司
关注度降低，呈现出越来越被边缘化的
趋势。

对于“市值退市”指标能否起到作

用，常春林认为，从“面值退市”的实
施过程来看，标准的制定是完成政策
的第一步，后续根据市场“用脚投票”
的结果 ，终会有公司触线“3 亿元市
值”退市。

常春林表示，通过退市新规把好资
本市场的“出入口”，能够推进资本市场
高效有序的发展，优化中国资本市场结
构，完善多层次的资本市场建设，有效提

高上市公司整体质量。同时，全市场实
施退市制度改革也能够引导投资者树立
正确的投资理念，对于重塑资本市场生
态具有重要意义。

“今年将是资本市场不良上市公司
加速出清的退市大年，尤其是总市值低
于10亿元的小市值公司，容易被投资者
抛弃，从而导致被市场舍弃。”常春林预
测，下半年将会有更多公司被退市。

聚焦·健康险


