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E9_99_A9QDII_c67_268955.htm 继内地相继放宽银行、证券公

司以及基金公司QDII投资范围后，保险公司“出海”的步伐

也在加快。保监会有关负责人日前透露，《保险资金境外投

资管理办法》将于本月内公布；为了保证《保险资金境外投

资管理办法》有效实施，保监会有关部门已起草《保险资金

境外投资管理办法实施细则》，并在业内开始征求意见。 保

险外汇资金早已“出海” 据记者了解，保险资金其实早就迈

开了“走出去”的步伐，只是较为审慎，最初是为了解决平

安保险、中国人寿(41.00,0.03,0.07%)和人保财险在香港上市筹

集到的外汇资金运用问题。2005年9月，保监会发布了《保险

外汇资金境外运用管理暂行办法实施细则》，允许保险公司

将国家外汇局核准投资付汇额度10％以内的外汇资金投资在

海外股票市场，但投资对象仅限于在纽约、伦敦、法兰克福

、东京、新加坡和香港证券交易所上市的中国企业股票，而

且投资海外所用外汇资金也只能是保险机构的自有外汇资金

，保险公司不能用人民币购汇投资。平安保险、中国人寿保

险（集团）和人保财险分别获得17.5亿、15亿、2.38亿美元的

境外证券投资额度。 2006年，经过有关部门特批，中国人寿

、中国人保、泰康等多家保险公司通过购汇积极投资中行、

工行、招行的H股，使得保险进一步接近QDII。 不会大规模

分流A股资金 随着《保险资金境外投资管理办法》即将公布

，保险系QDII将正式问世。作为国内重要的机构投资者之一

，保险公司QDII政策放开以后，会不会大量资金流向境外而



影响国内的A股市场？ 根据《保险资金境外投资管理办法》

征求意见稿，保险资金境外投资总额的上限为上年末总资产

的15％（目前投资国内证券市场的比例为5%）。按照去年底

公布的1.97万亿元保险业总资产来计算，意味着将近3000亿元

保险资金可以起航“出海”。仅平安一家公司，理论上可投

资金额就高达97亿美元，远超过目前该公司已经投资的20亿

美元。 平安总经理张子欣日前表示，内地保险资金会采取渐

进式投资策略，不会一哄而上。 张子欣指出，目前中国市场

的投资收益很高，但年限较短；从30年投资来看，保险公司

把全部资金放在中国市场不是最稳妥的，要达到真正分散风

险的目的，亚太地区会是首选，下一步是欧洲。 另外有保险

公司人士指出，由于国内经济保持良好发展势头，在未来很

长一段时间内，中国资本市场的表现被市场一致看好，大量

国外投资者纷纷选择投资中国市场。在这样的背景下，除了

一部分追求资产配置多元化以外，保险公司不可能大规模投

资海外市场。 除了对中国未来经济发展和股票市场表现的乐

观预期外，人民币升值的趋势也将在今后几年中得以延续。

人民币的稳步升值将增大外币投资面临的汇率风险，这也将

限制保险资金大量投资海外。 业内人士认为，此次花旗银行

与中美大都会人寿的合作还可以改变目前银保市场上产品“

同质化”严重的现象。 股权联姻 值得注意的是，中美大都会

人寿的这款投连险产品是为花旗银行的中国客户量身定做的

，所以销售渠道采用“一对一”的模式，这种排他性的合作

方式在中资银行从未出现过。 《财经时报》了解到，之所以

中美大都会选择与花旗银行合作，主要原因是基于双方的股

权关系。 “中美大都会人寿的前身是花旗人寿，所以花旗银



行代理中美大都会人寿的保险产品，能保证一定的信誉度。

”一位花旗银行内部人士称。 对于这种外资银行与旗下保险

公司股权联姻的合作方式，首都经贸大学保险系主任庹国柱

教授认为：“在目前国内银行系保险公司开闸成立之前，中

资银行与保险公司还很难实现银保产品的战略升级，但可以

借助金融控股的模式复制这种合作，如信诚人寿就可以与其

中方股东中信集团旗下的中信银行联手开发‘一对一’的银

保产品。” 分食中间业务 《财经时报》了解到，不仅仅是中

美大都会人寿， 瑞泰人寿等保险公司都已经与外资银行签订

了合作协议，这意味着，外资银行此举将与中资银行正面拼

抢中间业务，最终将分享中资银行中间业务的利润。 所谓中

间业务是商业银行不用或少用自己的资金，以“中间人”的

身份办理业务以赚取手续费或吸收存款的方式，它和资产业

务、负债业务成为了商业银行三大支柱业务。 一位合资寿险

公司代理营销部的负责人透露：“寿险公司保费收入的80％

来自银行代理业务，银行代销保险产品时，会收取3％左右的

代理费，代理保险业务已成为商业银行中间业务收入猛增的

主力军。” 保监会最新统计数据显示，截至2006年底，银行

、邮政等代理机构共实现保费收入1593.36亿元，同比增长26.1

％，代理业务给这些行业带来共72.76亿元的手续费收入进账

。 据了解，中资银行是从1992年开始设立银保业务以来，目

前此项业务收入仅次于银行卡收入，成为中资银行中间业务

第二利润增长点，但中间业务为中资银行带来的利润仅有全

年总利润的15％。 而与此形成鲜明对比的是，多数外资银行

在海外的中间业务所带来的利润占到整个银行利润的30％

至70％，花旗银行的中间业务利润更占到银行总利润的70％



。 “由此可见，中间业务是外资银行的‘强项’，中资银行

的‘软肋’。”招商银行渠道客户部的负责人建议，“目前

中资银行应充分利用自身的网点和本土化优势，避免利润流

失。” 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细

请访问 www.100test.com 


