
保险公司名称

紫金财险

长城人寿

长城人寿

长城人寿

长城人寿

长城人寿

瑞众人寿

瑞众人寿

长城人寿

太保寿险、关联方及一致行动人

太保寿险、关联方及一致行动人

被举牌公司名称

华光环能

无锡银行

城发环境

江南水务

秦港股份

赣粤高速

龙源电力

中国中免

绿色动力环保

华电国际电力股份

华能国际电力股份

证券代码

600475.SH

600908.SH

000885.SZ

601199.SH

03369.HK

600269.SH

00916.HK

01880.HK

01330.HK

01071.HK

00902.HK

2024年部分保险公司举牌情况一览

数据来源：保险公司公告、香港证券交易所、上市公司公告、Wind数据

陈晶晶/制表

FINANCE

商环境
WWW.CB.COM.CN2024.8.19中国经营报 CHINABUSINESSJOURNAL

主编/何莎莎 编辑/曹驰 美编/郭婵媛 校对/彭玉凤 实习校对/顾思思

caochi@cbnet.com.cn 金融 B1
B1~B16

外资“长钱”加速布局中国资本市场

险资举牌热情高涨 高股息率股票受青睐
本报记者 陈晶晶 北京报道

保险资金作为资本市场最大的

机构投资者之一，其一举一动受到

市场密切关注。今年，保险资金在

资本市场动作频频，特别是《关于加

强监管防范风险推动资本市场高质

量发展的若干意见》（即新“国九

条”）发布以来，险资举牌加速。

《中国经营报》记者根据公告

统计，今年，包括长城人寿保险股

份有限公司（以下简称“长城人

寿”）、瑞众人寿保险有限责任公司

（以下简称“瑞众人寿”）、紫金财产

保险股份有限公司（以下简称“紫

金财险”）在内的多家险企触及举

牌线，增持标的主要涉及环保、公

共事业等领域，且大多具有高股息

的特征。

截至记者发稿，此轮险企举牌

次数达11次，而2021年、2022年以

及 2023 年，险资举牌次数分别为 1

次、7次、9次，今年已超过去三年中

的任何一年。

密集举牌11家上市公司

本报记者 郭婧婷 北京报道

在全球经济格局不断演变的

背景下，中国市场以其独特的魅

力吸引着外资的目光。

随着中国资本市场的进一步

开放，合格境外投资者（以下简称

“QFII”）资质名单的扩容成为国

际投资者关注的焦点。Wind数据

显示，截至 6 月底，QFII 机构数量

已达到 839 家，这一数字的增长不

仅体现了中国市场的开放程度，

也反映了外资对中国资本市场的

信心与期待。

受访人士表示，中国市场为

外资提供了丰富的投资机遇，尤

其是在科技创新、绿色发展、高

端制造等领域。然而，外资在掘

金中国市场的过程中也面临着

挑 战 ，如 市 场 波 动 、政 策 变 化

等。因此，外资机构需要深入了

解中国市场的特点和政策导向，

把握投资机遇，同时也要做好风

险管理。

“QFII 更看重中长期的表现，

外资认为现在中国资产价格适合

入手，先申请资质额度，然后择机

选择流入。这与资本市场短期走

势没有直接关系，是外资长期投

资的一个布局。”前海开源首席经

济学家、基金经理杨德龙告诉《中

国经营报》记者。

关注“硬币的两面”

多位业内人士认为，从新会

计准则角度来看，险资持有高分

红、高股息类资产，有望在降低财

务报表波动的同时，享受分红带

来的财务收益。

自 2023 年以来，部分险企执

行新会计准则IFRS9（即《国际财

务 报 告 准 则 第 9 号 ：金 融 工

具》）。按照IFRS9，超过5%、获得

董事席位的股票可以计入长期股

权投资科目，以权益法入账，只影

响总资产而不影响利润表和投资

收益，对于平滑保险报表和投资

回报有重要意义。若无法获得董

事席位，选择分红收益较高的股

票，分红收益可计入投资收益中。

多家券商非银团队研报亦有

类似分析认为，在IFRS9下，保险公

司当期利润对于金融资产公允价值

变动的敏感性提升，为了避免利润

过分波动，保险公司可以选择行使

OCI（即其他综合收益）选择权。

“从理论上来看，对于险资平

滑报表，平衡资产负债，权益类资

产更为适合放入FVOCI（即以公

允价值计量且其变动计入其他综

合收益）科目，公允价值变动永久

计入所有者权益、股息收入计入

当期损益，而以高股息率为特征

的高分红、低估值股票是最优选

择。”华创证券非银研报分析称。

上述研报还认为，考虑到

2026 年行业全面切至新准则，预

定利率有望全面下调，红利资产

或进一步加码。

不过，高股息、高分红能持续

多久尚待验证。有市场分析人士

指出，需要注意“高股息”的价值

陷阱，认为中长期盈利展望的稳

定性和派息政策的持续性相比当

下的股息率水平更重要。如个别

险企此前增持的部分高息股股价

近两年欠佳，有的甚至已经退市。

对于具有牌照优势类红利资

产，比如公用事业、铁路公路、港口、

运营商、银行等，广发证券研报分

析称，当前估值泡沫不大，在地产

周期大幅反弹前，建议继续持有。

根据公告，7月22日，瑞众人寿

增持了龙源电力（00916.HK）526万

股，出资约 3919.32 港元，持股比例

从4.84%增至5%，触及举牌线。8月

7 日 ，瑞 众 人 寿 买 入 中 国 中 免

（01880.HK）15.19 万 股 ，出 资 约

828.71万港元，持股比例从4.87%上

升至5%，同样触及举牌线。

除了瑞众人寿接连举牌，中国

太保（601601.SH）旗下公司太保寿

险在一天之内增持两家港股上市公

司，从而触及举牌线。

7 月 30 日，太保寿险通过港股

通分别买入华电国际电力股份

（01071.HK）30万股、华能国际电力

股份（00902.HK）100万股。此次举

牌后，太保寿险、参与本次举牌的太

保寿险的关联方及一致行动人合计

持有上述两家公司股份分别约为

8592.4万股、2.35亿股，占H股股本

比例均达5%。

需要注意的是，中小险企今年

举牌次数明显增多，例如紫金财险

举牌华光环能（600475.SH）；长城人

寿累计举牌 6 次，先后举牌的上市

公司有无锡银行（600908.SH）、城发

环境（000885.SZ）、秦港股份（03369.

HK）、江南水务（601199.SH）、赣粤

高速（600269.SH）、绿色动力环保

（01330.HK）。

不同于以往青睐地产和医药生

物，今年，险资举牌格外偏爱公共事

业和环境治理行业。其中，华能国

际电力股份、华电国际电力股份、龙

源电力皆属于电力板块；华光环能、

绿色动力、江南水务和城发环境属

于环保行业。

长城人寿方面接受记者采访

时表示：“公司在资本市场对港

口、高速公路、水务、能源、环境类

上市公司加大了投资，引起市场关

注。公司持股 5%以上的上市公

司，均为长期业绩优良的上市公

司。近两年低利率的市场环境、高

波动的股票市场给保险资金长期

配置带来了不小的压力，如何应对

低利率时代成为寿险行业共同的

课题。公司致力于对基础设施领

域投资、民生领域投资、能源领域

投资的安全资产进行深度研究，积

极布局港口、高速、能源、水务、环

保类上市公司，并将ESG和新质生

产力作为重点投资方向，坚持‘中

国式现代化就是最大的民生’理

念，与多家上市公司形成良好的投

资合作关系。”

QFII扩容至839家

近期，中国政府在资本市场开

放方面采取了一系列新举措，包括

但不限于优化合格境外投资者制

度、提高外资在华开展股权投资和

风险投资的便利性。这些措施的实

施，旨在吸引更多外资“长钱”进入

中国市场，促进资本市场的多元化

和国际化。

具体来看，8月2日，商务部外

国投资管理司司长朱冰在国新办新

闻发布会上表示，将修订发布《外国

投资者对上市公司战略投资管理办

法》，引导更多优质外资进入资本市

场进行长期投资。

7月26日，中国人民银行、国家

外汇管理局联合发布公告，修订

《境外机构投资者境内证券期货投

资资金管理规定》，进一步优化合

格境外机构投资者和人民币合格

境外机构投资者（QFII/RQFII）跨

境资金管理。

党的二十届三中全会也提到，

全面深化资本市场改革开放。

那么，深化资本市场改革开放，

重点开放什么？

川财证券首席经济学家陈雳在

接受记者采访时分析称，资本市场

开放主要在于扩大市场准入、优化

合格境外投资者制度（QFII/RQ-

FII）、拓展资本市场跨境互联互通

机制、放宽证券基金期货行业对外

开放、深化金融产品开放、跨境监管

合作和支持外资机构在华展业等。

中国资本市场的开放是双向的，旨

在构建更加开放、竞争、有序的市场

环境，吸引更多外资参与，提升市场

的国际化水平。

中央财经大学金融学院教授、

证券期货研究所所长王汀汀表示，

根据新“国九条”的定位，未来深化

资本市场改革开放，除了传统的外

资及机构引入外，还要注重高水平

制度型开放。从市场准入、投资范

围与额度、资金管理与汇兑便利、

监管制度与国际接轨四个方面进

行开放。

具体来看，进一步放宽外资在

资本市场的准入条件，允许更多的

外资机构进入中国市场，参与证券、

基金等业务的经营；可能会扩大合

格境外投资者（QFII）和人民币合

格境外投资者（RQFII）的投资范围

和额度，使其能够更灵活地在中国

市场进行投资；优化跨境资金管理

规定，为外资提供更便捷的资金汇

兑和管理服务，降低其运营成本；完

善监管制度，使其更加符合国际惯

例，提高监管的透明度和效率，为外

资创造一个更加公平、透明的竞争

环境。

促进多元化与国际化

中国证监会数据显示，今年上

半年，有36家机构获批QFII资格，

其中包括加拿大迪维交易公司、新

加坡阿拉瓦利资产管理公司、阿曼

投资局、卡塔尔国民银行公众股份

公司、荷兰梅沃利衍生品投资公司

等。作为海外长线资金的代表，

QFII 的布局持仓变化亦备受投资

者关注。

记者查询 Wind 数据统计，截

至 8 月 15 日，共有 394 家沪深上市

公司披露了 2024 年半年报。在近

400 份中报中，有 50 家左右 A 股上

市公司披露第二季度末前十大股

东或前十大流通股东中出现 QFII

身影。

Wind 数据显示，第二季度末，

QFII 持仓市值超亿元的个股有 15

只。其中，QFII持仓市值最高的是

南京银行（601009.SH），万华化学

（600309.SH）、分 众 传 媒（002027.

SZ）、海大集团（002311.SZ）、华测检

测（300012.SZ）、卫星化学（002648.

SZ）、新集能源（601918.SH）本期持

仓市值分别达 17.56 亿元、10.76 亿

元、7.98亿元、7.58亿元、6.02亿元、

6.1 亿元。宏发股份（600885.SH）、

安琪酵母（600298.SH）、坤彩科技

（603826.SH）、华 明 装 备（002270.

SZ）、拓邦股份（002139.SZ）、华峰化

学（002064.SZ）、仙鹤股份（603733.

SH）和甬金股份（603995.SH）的持

股市值均超1亿元。

从最新持仓动向来看，有超20

家上市公司在 2024 年上半年获得

QFII新增持仓。记者注意到，英力

股份（300956.SZ）QFII 新增持仓市

值 达 7278.14 万 元 ，并 且 其 新 增

QFII 持股家数最多，达到五家，分

别为高盛集团、摩根士丹利国际股

份有限公司、摩根大通证券有限公

司、巴克莱银行有限公司、瑞士联

合银行集团。

记者查询英力股份 2024 年半

年报获悉，上述五家QFII分别位列

前十大流通股东第三、第五、第六、

第七和第十席位。

据悉，英利股份主攻消费电子

产品结构件模组及精密模具领

域。其8月8日公布的半年报显示，

上半年营业收入7.52亿元，同比增

长19.27%；归属于上市公司股东的

净利润510.10万元，同比扭亏为盈。

记者关注到，南京银行获QFII

持仓市值最高，期末持仓市值达到

176.33 亿元。半年报显示，报告期

内，法国巴黎银行（QFII）以自有资

金通过上海证券交易所交易系统

集中竞价交易方式合计增持约1.46

亿股，占公司报告期末总股本的

1.41%；法国巴黎银行及法国巴黎银

行（QFII）合计持有约 18.28 亿股，

占公司报告期末总股本的 17.68%。

金浦钛业（000545.SZ）披露的

2024 年 半 年 报 显 示 ，J.P. Morgan

Securities PLC自有资金第二季度在

金浦钛业上的持股数也有明显增

加。金浦钛业 2024 年上半年实现

营业收入约 11.3 亿元，同比增长

0.61%，归属于上市公司股东的净利

润为亏损约2000万元，较上年同期

减亏。

外资机构本土化竞争

根据中国证监会8月9日最

新披露的《证券、基金经营机构

行政许可（金麒麟分析师）申请

受理及审核情况公示》，目前包

括花旗证券、瑞穗证券、青岛意

才证券等在内的多家外资券商

设立申请正处于审批阶段。

记者注意到，今年，资本市场

复杂多变，外资进入中国的热情

却依旧不减。这背后的原因是什

么？又将产生哪些影响？

在陈雳看来，外资券商进入

我国后，可以在自身拥有的跨境

业务优势基础上，加入合适的本

土化投资策略来适应环境。

陈雳表示，外资对中国资本

市场展现较多热情的原因主要

包括以下几点：一是我国市场规

模庞大，拥有大规模消费群体，

为外资提供了巨大的市场机遇；

二是中国经济长期向好，具有强

劲的内生增长动力和创新能力，

尤其在科技创新、绿色能源、高

端制造等领域展现出增长潜力；

三是中国政府近年来推出多项

金融开放政策，如放宽外资金融

机构持股限制、扩大沪深港通额

度、推动债券市场国际化等，为

外资进入提供了便利；四是中国

拥有全球最完整、规模最大的工

业体系，为外资企业提供了高

效、完备的产供链优势；五是中

国资本市场不断深化改革，如科

创板的推出、注册制的实施等，

提高了市场的吸引力和活力。

“外资机构需要多元化其投

资组合以降低风险，中国市场作

为一个重要的新兴市场，对外资

机构来说具有吸引力。同时，我

们具有相对估值优势，在全球范

围内，中国市场的相对估值可能

较低，为外资提供了较好的买入

机会。”王汀汀分析称。

“随着全球经济的复苏和市

场的回暖，外资需要重新配置资

产以降低风险并寻求更高的收

益。中国市场作为新兴市场的

重要代表之一，自然成为外资关

注的重点。此外，人民币汇率相

对稳定且具有一定的升值潜力，

这也增加了外资进入中国市场

的兴趣，外资可以通过投资中国

市场来分散汇率风险并获得一

定的汇率收益。”南开大学金融

发展研究院院长田利辉指出。

外资进来后，如何参与本

土化竞争？内地中小券商如何

应对？

“外资券商进入中国市场

后 ，将 面 临 本 土 化 竞 争 的 挑

战。为了参与竞争，它们必须

深入了解中国市场，研究中国

市场的特点、投资者行为、监管

政策等，以便更好地适应市场

环境。”谈及外资本土化发展策

略，王汀汀表示。

王汀汀进一步分析称，在人

才建设方面，外资券商可能会积

极招聘和培养熟悉中国市场的

本土人才，特别是具有丰富经验

和资源的团队，以增强其在中国

市场的竞争力。在业务发展方

面，其可能会强调创新与合作并

重，一方面探索符合中国市场需

求的业务创新模式，另一方面寻

求与本土券商、投行等机构的合

作机会，共同开发市场。

在陈雳看来，内地中小券商

可以通过差异化经营和专业化

服务等方式予以应对。中小券

商应进一步明确自己的市场定

位，发挥自身特色，提供差异化

服务，如专注于某一细分市场或

业务领域，形成特色化竞争优

势。还应加强专业化服务能力，

提高服务质量和效率，满足客户

个性化需求，通过专业化服务提

升客户黏性。

红利特征突出

2024 年，壮大“耐心资本”被

多次强调。“耐心资本”通常不受市

场短期波动的干扰，能够长期为投

资项目提供稳定的资金支持，能够

发挥市场稳定器和经济发展助推

器的作用，进而促进企业的创新发

展。新“国九条”进一步明确，大力

推动中长期资金入市，持续壮大长

期投资力量。优化保险资金权益

投资政策环境，落实并完善国有保

险公司绩效评价办法，更好鼓励开

展长期权益投资。

值得一提的是，上述被举牌

的上市公司大多有一个特性——

高股息率。

Wind数据统计显示，截至8月

12日，绿色动力环保、华能国际电力

股份、华电国际电力股份、华光环

能、无锡银行、龙源电力、赣粤高速

的股息率分别为 5.91%、4.77%、

4.11%、4.01%、3.99%、3.48%、3.28%。

另外，江南水务、城发环境股息率虽

然低于3%，但呈现上涨态势。

华创证券非银团队研报分析

称，在红利风格方面，此轮险资举

牌更为明显，分红比例大于30%、

股息率大于3%的标的占多数。当

前，面对负债成本以及无风险资产

收益率的持续下行，险企的投资策

略从“赚快钱”转为“长钱长投”，红

利资产恰好契合险企当前的需求。

中国矿业大学管理学院硕士

生企业导师支培元对记者表示：

“保险公司倾向于选择高股息、低

估值的股票作为投资标的，这深刻

体现了其秉持的长期价值投资理

念。在市场波动中，这类股票通常

表现出较强的抗跌性，有助于降低

投资组合的整体波动风险，提升保

险资金的长期投资收益。保险公

司举牌涉及环保、新能源等行业，

这表明其在行业配置上注重风险

分散与长期增长潜力的挖掘，有助

于平衡投资组合中的行业风险，并

捕捉行业成长带来的收益机遇。

作为长期机构投资者，保险资金的

举牌行为可能对市场产生显著影

响，通过提升被投资公司的市场关

注度，可能促使股价出现积极变

化，从而为保险公司创造资本增值

的机会。”

“保险公司基于对行业趋势与

公司基本面的深入研究，甄别具有

稳定现金流、良好盈利能力及增长

潜力的公司，这些公司往往能够提

供持续的股息收入，符合保险资金

追求稳定收益与资本增值的双重

目标。”支培元进一步指出。

另有业内人士对记者表示，

险资入场，对于水电、新能源等电

力资产有所偏好，一方面符合国

家“双碳”战略方向，另一方面这

类资产具备几乎无可变成本、现

金流远大于净利润的特征。

近日，中共中央、国务院印发

的《关于加快经济社会发展全面

绿色转型的意见》指出，大力发展

非化石能源，加快西北风电光伏、

西南水电、海上风电、沿海核电等

清洁能源基地建设，积极发展分

布式光伏、分散式风电，因地制宜

开发生物质能、地热能、海洋能等

新能源，推进氢能“制储输用”全

链条发展，统筹水电开发和生态

保护，推进水风光一体化开发。

中国太保方面公开表示：“未

来，我们会持续保持对能源行业发

展趋势和公司基本面的研判和跟

踪，并对投资组合进行动态调整和

优化，以实现整体投资组合持续稳

健的业绩增长，达成保险资金的长

期投资收益目标和风险约束要求。”

今年，险资举牌格外偏爱公共事业和环境治理行业。

考虑2026年行业全面切至新准则，预定利率有望全面下调，红利资产或进一步加码。

保险公司倾向于选择高股息、低估值的股票作为投资标的，深刻

体现了其秉持的长期价值投资理念。


