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金融开放 11条措施简评 

金融改革提速，强化开放姿态 

le_Summary] 
7 月 20 日，国务院金融稳定发展委员会办公室宣布，为贯彻落实党中央、

国务院关于进一步扩大对外开放的决策部署，按照“宜快不宜慢、宜早不宜

迟”的原则，在深入研究评估的基础上，推出 11条金融业对外开放措施。 

 债券市场开放提速：新的债券市场开放措施为吸引外资投资中国债券

市场、服务实体经济提供了较大的便利，提高了外资布局中国债券市

场的便利程度。 

 保险业大幅开放：此次大幅度降低外资进入中国保险市场的门槛，除

了能够吸引更多资金投资国内市场，而且有利于吸收借鉴境外优秀保

险机构的经验做法，激发国内保险资产管理市场活力，促进提升保险

资产管理公司资产管理能力，更好服务于保险资产的保值增值。这是

中国保险业向“回归保障”式发展模式迈进过程中，借鉴先进经验的

重要一步。 

 提前松绑多领域限制措施强化开放姿态：证券、基金、期货、保险等

多个领域对外资限制措施的提前松绑在业务上对现有市场的冲击有

限，更多的是强化中国金融领域对外开放步伐稳健、态度坚决的姿态。

结合中国进口商已经启动对美国农产品新的购买事宜，相关进口企业

正在对美国的大豆等农产品询价等情况，中国正在中美贸易摩擦主要

议题领域释放善意。可以预见 G20之后，通过双方不断释放善意创造

相对有利的谈判环境，中美贸易谈判的实质性重启短期内可期。未来

需密切关注双方主要领导人和贸易谈判代表的表态，内外环境的变化

使得中美重启贸易谈判仍然存在反复的可能性。 
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7月 20日，国务院金融稳定发展委员会办公室宣布，为贯彻落实党中央、国务院关于进一步扩大对

外开放的决策部署，按照“宜快不宜慢、宜早不宜迟”的原则，在深入研究评估的基础上，推出以

下 11条金融业对外开放措施： 

1、允许外资机构在华开展信用评级业务时，可以对银行间债券市场和交易所债券市场的所有种类债

券评级。 

2、鼓励境外金融机构参与设立、投资入股商业银行理财子公司。 

3、允许境外资产管理机构与中资银行或保险公司的子公司合资设立由外方控股的理财公司。 

4、允许境外金融机构投资设立、参股养老金管理公司。 

5、支持外资全资设立或参股货币经纪公司。 

6、人身险外资股比限制从 51%提高至 100%的过渡期，由原定 2021年提前到 2020年。 

7、取消境内保险公司合计持有保险资产管理公司的股份不得低于 75%的规定，允许境外投资者持有

股份超过 25%。 

8、放宽外资保险公司准入条件，取消 30年经营年限要求。 

9、将原定于 2021年取消证券公司、基金管理公司和期货公司外资股比限制的时点提前到 2020年。 

10、允许外资机构获得银行间债券市场 A类主承销牌照。 

11、进一步便利境外机构投资者投资银行间债券市场。 

 

债券市场开放提速 

本次公布的 11条开放措施中与债券市场开放相关的有 3条，分别为第 1、10、11条。 

其中，央行支持外资评级机构进入中国银行间债券市场和交易所债券市场开展所有种类债券评级业

务，是中国金融市场扩大开放的重大举措。近两年来，境外投资者加速布局中国债市。在外资投资

中国债市的同时，中介机构的作用不容忽视，外资中介机构近年来在托管、承销、报价等方面所获

得的资质、牌照也愈发齐全。目前，已有 6家外资银行取得非金融企业债务融资工具 B类主承销和

承销业务资格。此次，将允许符合条件的外资银行通过市场评价取得 A类主承销业务资格，业务范

围从境外非金融企业债务融资工具扩展至债务融资工具全部品种。目前境外投资者可以通过

QFII/RQFII、直接入市、债券通等多条渠道入市投资。不过，不同渠道相互分割也给同一境外投资主

体在市场准入、债券过户、资金划转等方面造成不便，而监管层为进一步便利境外机构投资银行间

债券市场，提升投资效率，正着手整合不同开放渠道政策要求，打通债券和资金账户。 

新的债券市场开放措施为吸引外资投资中国债券市场、服务实体经济提供了较大的便利，提高了外

资布局中国债券市场的便利程度。同时，我们也需要看到，从政策开放到外资规模上升需要经过较

长的时间的磨合和实践，一些政策细则还需要时间来调整与整合协调。例如，2018 年财政部发布了

暂免征收境外机构投资境内债券利息收入企业所得税和增值税的规定，但尚未出台相关实施细则。

类似原政策如何与现政策对接、细则如何优化等问题将是未来一段时间需要重点关注的进展。 

 

保险业大幅开放 

本次公布的 11条开放措施中与保险市场开放相关的有 4条，分别为第 4、6、7、8条。 

目前，外资保险公司在中国的市场份额较为有限。根据银保监会数据，2018 年外资保险公司原保险

保费收入 2354.34亿元，市场份额 6.19%，同比上升 0.34个百分点。其中，外资人身险公司 2126.54亿

元，市场份额 8.10%。此外，国内养老金管理公司还处于试点阶段，只有 1家由建行设立的建信养老

金管理公司，暂未有外资银行出资设立理财子公司。 
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此次大幅度降低外资进入中国保险市场的门槛，除了能够吸引更多资金投资国内市场，而且有利于

吸收借鉴境外优秀保险机构的经验做法，激发国内保险资产管理市场活力，促进提升保险资产管理

公司资产管理能力，更好服务于保险资产的保值增值。这是中国保险业向“回归保障”式发展模式

迈进过程中，借鉴先进经验的重要一步。 

 

提前松绑多领域限制措施强化开放姿态 

本次公布的 11条开放措施中与提前松绑相关限制的有 2条，分别为第 6、9条。 

第 6条措施为“人身险外资股比限制从 51%提高至 100%的过渡期，由原定 2021年提前到 2020年”。

2018 年 4 月，中国人民银行行长易纲在博鳌亚洲论坛上提出，人身险公司的外资持股比例上限放宽

至 51%，三年后不再设限。2019年 7月 2日，国务院总理李克强在 2019年达沃斯论坛开幕式上发表

特别致辞时表示，将原来规定 2021年取消外资寿险股比限制提前至 2020年。 

第 9条措施为“将原定于 2021年取消证券公司、基金管理公司和期货公司外资股比限制的时点提前

到 2020年”。2018年，中国宣布将这三类机构的外资投资比例限制放宽至 51%，三年后不再设限。

目前，外资股比放宽至 51%的政策已落地。证监会已核准设立 4 家外资控股的证券公司和基金管理

公司，3家外资控股券商分别是瑞银证券、摩根大通证券（中国）和野村东方国际证券。 

证券、基金、期货、保险等多个领域对外资限制措施的提前松绑在业务上对现有市场的冲击有限，

更多的是强化中国金融领域对外开放步伐稳健、态度坚决的姿态。结合中国进口商已经启动对美国

农产品新的购买事宜，相关进口企业正在对美国的大豆等农产品询价等情况，中国正在中美贸易摩

擦主要议题领域释放善意。可以预见 G20 之后，通过双方不断释放善意创造相对有利的谈判环境，

中美贸易谈判的实质性重启短期内可期。未来需密切关注双方主要领导人和贸易谈判代表的表态，

内外环境的变化使得中美重启贸易谈判仍然存在反复的可能性。 

 

 



 

2019年 7月 22日 金融开放 11条措施简评 4 

披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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