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В условиях современного финансового рынка страховой сектор 
не может исполнять исключительно функции предоставления физиче-
ским и юридическим лицам «покрытия» их рисков в случае исполне-
ния определённых сценариев. В настоящий момент страховые компа-
нии являются аккумуляторами финансовых средств, объём которых 
столь значителен, что они не могут быть консервативно размещены на 
депозитах регуляторов и крупнейших банков. Теперь страховые ком-
пании — это серьёзные институциональные инвесторы, надежда пуб-
личных компаний и «рыночный» кредитор реального сектора. Меха-
низм страхования имеет важную особенность, позволяющую страхо-
вым организациям сначала аккумулировать взносы страхователей, а 
выплаты осуществлять через отложенный период времени (по стра-
хованию жизни более 10 лет, по иным видам страхования срок ко-
роче), во время которого страховая компания имеет в своём распо-
ряжении определённые денежные средства и может их использовать 
для получения дополнительного дохода путём инвестирования. Та-
ким образом, инвестиционные возможности обусловлены самой 
экономической природой страхования. 

Вызовы китайской экономики как причина либерализации китай-
ского финансового рынка 

На китайском финансовом рынке непрерывно формируются но-
вые инновационные решения, организованно выстраиваются круп-
ные фундаментальные реформы, которые призваны внести глубокие 
изменения на финансовом рынке и в экономике в целом. Все меры, 
принимаемые государством и участниками рынка, увеличивают воз-
можности по кредитному обслуживанию реального сектора экономи-
ки и противодействию глобальным и внутренним рискам. Высокую 
оценку мерам, принимаемым государственными органами и регулято-
рами финансового рынка, дают международные эксперты МВФ, ука-
зывая на то, что озвученные ключевые направления реформирования 
экономики КНР: либерализация рынков страхования, ценных бумаг, а 
также автомобилестроения наряду со снижением торговых барьеров и 
созданием благоприятной деловой среды для внутренних и зарубеж-
ных инвесторов создают новые благоприятные возможности для но-
вой «открытой и толерантной» экономики КНР [1]. 

В отношении финансового сектора был сформирован определён-
ный перечень либерализационных мер: ещё в 2017 г. было объявлено, 
что гарантированно будут предприняты серьёзные меры по расшире-
нию открытости и расширению инвестиционных возможностей в 
рамках сделок с различными видами ценных бумаг в банковском сек-
торе, а также в отношении снятия ограничений на размер долевого 
участия страховых компаний в капитале компаний, что является од-
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ним из треков ускоренной либерализации китайского страхового сек-
тора, а также снятие ограничений для учреждения компаний с ино-
странным капиталом в юрисдикции КНР (ранее компании с иностран-
ным капиталом могли создаваться исключительно в специальных эко-
номических зонах (СЭЗ) и в Гонконге). Специфика либерализации 
финансового рынка Китая на грядущие три года для иностранных ин-
вестиций состоит в следующем: Китай решил ограничить долю пря-
мых или портфельных инвестиций для одного или нескольких ино-
странных инвесторов до уровня в 51% в ценные бумаги, фонды и ETF. 
Спустя 5 лет в случае доказанной результативности таких мер размер 
участия для иностранных компаний не будет иметь ограничений. 

Направления развития китайского финансового рынка получи-
ли чёткое подтверждение в докладе Председателя КНР Си Цзинь-
пина на ежегодной церемонии открытия Азиатского форума в юж-
ном китайском городе Боао в 2018 г. В докладе было особым обра-
зом подчёркнуто значение снижения ограничений доступа на внут-
ренний (оншорный) рынок ценных бумаг, создания более привлека-
тельной инвестиционной среды, усиления защиты прав на интел-
лектуальную собственность, а также активное расширение страте-
гически важного для внутреннего потребления импорта [2]. Все 
слова председателя Си доказывают, что экономическая глобализа-
ция является необратимой тенденцией современного мира. Тем не 
менее мир обеспокоен состоянием торговой войны КНР с США, 
которая влияет на все глобальные потоки товаров и сотрясает фи-
нансовые рынки. Согласно официальной позиции китайского пра-
вительства [3], новые меры расширения открытости КНР коснутся 
множества торговых партнёров страны, однако они не применимы 
для тех стран, которые нарушают правила международной торговли, 
что свидетельствует о том, что в отношении США многие механиз-
мы либерализации пока будут не применимы. 

Чжао Пин, директор департамента исследований по междуна-
родным торговым отношениям Китайской академии содействия тор-
говле, поддерживает официальную правительственную позицию: 
«Если США начнут торговую войну с Китаем, то мы не будем при-
менять к США меры по расширению открытости. Кроме того, Китай 
не будет проводить политику открытости в отношении стран, кото-
рые не соблюдают правила ВТО и ведут торговые войны с другими 
странами. До тех пор пока одна страна ведёт торговую войну против 
другой, Китай не станет предпринимать политику открытости по от-
ношению к данной стране, Китай поддерживает интересы стран, ко-
торые «страдают» от торговых войн» [4]. Все данные заявления и 
принимаемые меры демонстрируют решимость и готовность Китая 
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как члена ВТО противостоять торговому протекционизму, содейст-
вовать либерализации торговли и поддерживать систему многосто-
ронней торговли. 

Новая политика либерализации финансового сектора может 
оказать определённое негативное влияние на малые финансовые 
институты КНР. Что касается банковской сферы, то основные бес-
покойства связаны с тем, каким образом регулировать соотношение 
иностранного и государственного капитала. Это требует проведения 
детальной оценки макроэкономических рисков и влияния на финан-
совую стабильность внутреннего рынка Китая.  

Таблица 1. График реализации законодательных мер по либера-
лизации финансового рынка в КНР 

 До апреля 2018 г. 30 июня 2018 г. Конец 2018 г. 
Иностран-
ные банки 

Не могут одновремен-
но существовать и 
филиалы, и дочерние 
компании. 
Имеют право вести 
операции частично в 
иностранной валюте, 
частично в юанях. 

Учреждение фи-
лиалов и дочер-
них компаний на 
территории КНР 
не ограничено. 

Привлечение ино-
странного капитала в 
таких сферах финансо-
вой и банковской дея-
тельности, как довери-
тельный вклад, финан-
совый лизинг, автомо-
бильные финансы, 
потребительское кре-
дитование. 

Профес-
сиональ-
ные участ-
ники рын-
ка ценных 
бумаг, 
компании, 
занимаю-
щиеся 
личным 
страхова-
нием 
Банки и 
компании 
по управ-
лению фи-
нансовыми 
активами 
Инвести-

Доля отдельных зару-
бежных финансовых 
структур, а также кон-
тролируемых ими или 
ими совместно с учре-
ждёнными в КНР аф-
филированными лица-
ми не должна превы-
шать 20%, а в отдель-
ных случаях не должно 
превышать 25%. 
Доля иностранного 
капитала в компаниях 
страхования жизни не 
должна превышать 
50%. 
Все профессиональные 
участники рынка цен-
ных бумаг должны 

Возможная доля 
иностранного 
участия в капита-
ле повышена до 
51%. 
Ликвидировано 
ограничение по 
доле акций, об-
ращающихся на 
вторичном рынке. 

Доля иностранного 
участия не ограничена. 
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ционные 
компании и 
компании 
по управ-
лению фи-
нансовыми 
активами, 
учреждён-
ные ком-
мерчески-
ми банками 

контролироваться ки-
тайской стороной. 

Компа-
нии — 
страховые 
брокеры 

Доля иностранных 
инвестиций не должна 
превышать 51%. 
Суммарные активы на 
конец года должны 
составлять 200 млн 
долларов США. 
Сферы деятельности 
ограничены. 

Сферы деятель-
ности для китай-
ских и иностран-
ных компаний не 
различаются, су-
ществуют огра-
ничения условий 
и долей акций. 

 

Страховые 
компании 

Условия учреждения: 
1) более 30 лет страхо-
вой деятельности, 
2) более 2 лет сущест-
вования представи-
тельства на территории 
Китая, 
3) суммарный актив на 
конец года, предшест-
вующего году подачи 
заявления, должен 
быть не менее 5 млрд 
долларов США. 

 Ликвидация требова-
ния о существовании в 
течение 2 лет предста-
вительства до учреж-
дения иностранной 
страховой компании. 

Профес-
сиональ-
ные участ-
ники рын-
ка ценных 
бумаг 

Доля иностранного 
участия в капитале не 
должна приводить к 
возникновению мажо-
ритарного контроля 
над компанией. 
Совместно созданные 
брокерские компании 
должны находиться 
под существенным 
контролем китайской 

Отсутствие права 
контроля у ино-
странного участ-
ника в совмест-
ном с китайской 
стороной участии 
профессионально-
го участника рын-
ка ценных бумаг. 
Отсутствие воз-
можности учреж-

Ликвидация ограниче-
ний деятельности. 
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стороны. 
Спектр деятельности 
ограничен. 

дать компанию 
исключительно с 
иностранным 
капиталом. 

Что касается страхового рынка, то увеличение доли иностран-
ных инвестиций коснётся основной проблемы страховой отрасли — 
контрольного пакета акций. Открытие страхового рынка находится 
на начальной стадии, но теперь оно должно быть проведено всесто-
ронне, включая снижение ограничений на участие иностранного 
капитала в компаниях по страхованию жизни, активизацию работы 
иностранных страховых посредников, в основном страховых броке-
ров. Для инвестирования страховая компания может использовать 
только часть имеющихся денежных средств, к которым относятся 
страховой фонд и собственный капитал. При этом временно сво-
бодными от страховых обязательств денежными средствами являет-
ся страховой фонд до его использования на страховые выплаты. В 
этом своём качестве он оказывает значительное влияние на измене-
ние инвестиционного потенциала страхового общества в зависимо-
сти от наличия и объёма страховых выплат. Собственный капитал 
является относительно свободными от страховых обязательств де-
нежными средствами, которые могут использоваться для страховых 
выплат в случае недостаточности средств страхового фонда. Их ве-
личина с высокой степенью вероятности поддаётся планированию, 
и она значительно меньше влияет на изменение инвестиционного 
потенциала страхового общества. Инвестиционный потенциал явля-
ется составной частью финансового потенциала страхового общест-
ва, предназначенной для инвестиций. Он составляет ту часть финан-
сового потенциала, которая остаётся после вычета расходов на ве-
дение дела, заёмных средств и страховых выплат. Если объёмы ука-
занных вычетов увеличиваются в большей степени, чем возрастает 
объём страхового фонда и собственного капитала, то может сло-
житься ситуация, когда при увеличении финансового потенциала 
страховой компании её инвестиционный потенциал уменьшается. 
Именно данный инвестиционный потенциал и является объектом 
интереса китайской экономики и либерализации страхового сектора 
КНР посредством изменения правового поля регулирования дея-
тельности страховщиков на территории КНР. 

Мероприятия по изменению правовой среды регулирования 
деятельности страховых компаний c иностранным участием в КНР 

В рамках указанного курса по либерализации финансового рынка 
Комиссия по регулированию страхования (CIRC) Банка Китая 27 ап-
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реля 2018 г. на своей официальной странице опубликовала «Меры 
Комиссии по регулированию страхования в банковской сфере по ус-
корению осуществления внешней открытости банковской сферы и 
сферы страхования». Одновременно с этим документом были опуб-
ликованы дополняющие его два уведомления: «Уведомление Комис-
сии по регулированию страхования Банка Китая о снятии ограниче-
ний на ведение хозяйственной деятельности иностранными компа-
ниями — страховыми брокерами» и «Уведомление Комиссии по ре-
гулированию страхования Банка Китая о дальнейшем ослаблении 
ограничений проникновения на рынок иностранных банков». Опуб-
ликование «Мер по снятию ограничений» стали положительной ре-
акцией на призыв председателя Си «скорейшим образом реализовать 
объявленные меры по снятию финансовых ограничений, приложить 
усилия к тому, чтобы эффект снятия ограничений незамедлительно 
распространился на предприятия и народы всех стран мира».  

В целях скорейшего осуществления мер Комиссия по регулиро-
ванию страхования в настоящее время увеличивает темпы совер-
шенствования законодательных норм и создаёт систему комплекс-
ных действий, в рамках которой в ближайшее время будет осущест-
влено следующее: 

1. вступят в силу «Уведомления о дальнейшем ослаблении ог-
раничений проникновения на рынок иностранных банков» и «Уве-
домления о снятии ограничений на ведение хозяйственной деятель-
ности иностранными компаниями — страховыми брокерами»; 

2. будет проведён открытый опрос мнений о «Решении Комиссии 
по регулированию страхования Банка Китая об отмене и пересмотре 
части правил» — один из прикладных методов использования оценки 
регуляторного воздействия (ОРВ) новых нормативных актов.  

Кроме принятия общей правительственной концепции по либера-
лизации финансового рынка Комиссия по регулированию страхования 
Банка Китая в качестве главного надзорного органа и регулятора стра-
ховой деятельности выпустила ряд детальных инструкций о деятельно-
сти иностранных банков и финансовых групп в области страхования. 

Так, по итогам получения лицензии на право страховой брокер-
ской деятельности, выдаваемой структурами Госсовета по надзору и 
контролю в сфере страхового дела, иностранные структуры — стра-
ховые брокеры могут на территории КНР осуществлять следующие 
виды страховых услуг: 

1) для страхователя разрабатывать проект страхования, выби-
рать страховщика, оформлять страховые документы; 

2) оказывать содействие страхуемым лицам или бенефициарам 
в истребовании возмещения убытков; 
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3) оказывать услуги перестрахования; 
4) проводить оценку в интересах доверителя мер по предотвра-

щению стихийных бедствий, предотвращению убытков или рисков; 
5) оказывать консультационные услуги по управлению рисками; 
6) прочие услуги, утверждённые Комиссией по регулированию 

страхования Банка Китая.  
Несмотря на то, что «Положение о надзоре и контроле над дея-

тельностью страховых компаний-брокеров» определяет, что струк-
тура — страховой брокер может вести общую деятельность страхо-
вого брокера, «Уведомление об опубликовании правовых докумен-
тов о вступлении Китая в ВТО, относящихся к страховому делу» [5] 
определяет чёткий перечень возможных сфер для деятельности ино-
странных компаний — страховых брокеров: иностранным страхо-
вым компаниям позволительно осуществлять трансграничные круп-
ные коммерческие брокерские сделки, сопровождать сделки между-
народных морских, авиационных и транспортных перевозок, а так-
же услуги по перестрахованию и страховому брокеру. Поэтому ино-
странные компании — страховые брокеры до сих пор не вправе вес-
ти страхование средних и мелких коммерческих сделок, а также ус-
луги по личному страхованию. 

Расширение сфер деятельности с участием иностранных структур 
способствует тому, что на китайский страховой рынок проникает уни-
кальный международный опыт проведения страхования крупных 
коммерческих сделок, страхования международных морских, авиаци-
онных и транспортных перевозок, а также перестрахования, опыт 
управления рисками. Внутренние китайские страховые компании смо-
гут применить его в сфере услуг личного страхования и страхования 
сделок малого и среднего бизнеса. Уведомление способствует даль-
нейшему развитию в целом страхования, увеличению масштабов сде-
лок; с другой стороны, может способствовать тому, что средние и 
мелкие предприятия, а также физические лица получат лучшие услуги 
страхования, что будет способствовать переходу рынка страхования в 
Китае на более высокий уровень обслуживания и эффективности. 

Усовершенствование регулирования инвестиционной деятель-
ности китайских страховых компаний 

Поскольку страховые компании выполняют крайне важную со-
циальную функцию, со стороны регуляторов осуществляется жёст-
кий макропруденциальный контроль над их структурой собственно-
сти и общей задолженности на предмет достаточности капитала, 
отсутствия закредитованности. Несмотря на строгие требования, 
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финансовый рынок требует либерализации в отношении требований 
к страховым компаниям по качеству инвестиционных объектов. 

Комиссия по регулированию страхования КНР (CIRC) объявила, 
что на конец декабря 2017 г. оборотный капитал страховых структур 
составил более 14,92 трлн юаней (рост показателя по сравнению с 
2017 г. на 11,42%). По итогам 2017 г. доходы от инвестиций страхо-
вого капитала составили 835,213 млрд юаней, отдача на капитал 
(инвестиционная рентабельность) составила 5,77%, прогнозируемая 
валовая прибыль достигает 256,719 млрд юаней — в 2016 г. этот 
показатель составил немногим менее 200 млрд юаней. Рынок заин-
тересован в наращении данных индикаторов развития страхового 
рынка [6]. 

В связи с этим 26 января 2018 г. Комиссия по регулированию 
страхования представила новеллы либерализации инвестиционной 
деятельности страховых компаний путём вступления в силу двух но-
вых норм. «Временные меры по управлению использования страхо-
вых резервов (страхового капитала) (использования финансовых 
средств в распоряжении страховых компаний)» в качестве ключевого 
нормативного акта были опубликованы в 2010 г., в 2014 г. были вне-
сены поправки — введение норм пропорционального регулирования 
инвестиционных потоков страховых компаний; в 2016 г. норматив-
ный акт получил название «Меры по регулированию использования 
фондов страховых компаний» (далее — «Меры») [7]. 

С 2016 г. Комиссия по регулированию страхования (CIRC) по-
следовательно проводит политику стимулирования страховых ком-
паний отказаться от размещения средств на краткосрочных и средне-
срочных банковских депозитах и, наоборот, перейти на среднесроч-
ное и долгосрочное инвестирование в ценные бумаги, имеющее га-
рантированное и высоколиквидное обеспечение. В целом «Меры» 
(устанавливающие, что инвестирование страховых резервов за преде-
лами Китая должно соответствовать положениям Комиссии по регу-
лированию в сфере страхования, Народного Банка Китая и государст-
венного управления валютного управления; при крупных трансгра-
ничных сделках требуется отдельное разрешение) с внесёнными по-
правками, состоящие из шести глав и 78 статей, сделали ясными и 
чёткими формы использования страховых резервов на фондовом 
рынке, включая сферы и модели использования страхового капитала; 
также был разработан стандарт и правила механизма принятия реше-
ний и процесса применения страхового капитала. Усилен механизм 
контроля и управления рисками, ужесточены требования к страховым 
структурам по оздоровлению в случае выявленных диспропорций и 
снижения показателей; также органы надзора и контроля ответствен-
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ны за расследование нарушений ответственности страховых структур 
перед страхователями и прочими заинтересованными лицами. 

«Меры» определяют, что применение страхового капитала огра-
ничивается следующими сферами: 1) банковский вклад, 2) купля-
продажа долговых обязательств различных типов, в том числе на вне-
биржевом рынке, 3) акции, обращающиеся на бирже, 4) доли в инве-
стиционный фонд (ПИФ), 5) инвестиции в недвижимость, 6) инвести-
ции в иные инструменты, отдельно утверждённые Госсоветом. Не до-
пускаются следующие действия: 1) размещение средств на счетах в 
некредитных финансовых организациях, 2) покупка акций, реализуе-
мых на особых условиях, 3) участие в капитале предприятий и инве-
стиции в недвижимость, которые не соответствуют производственной 
политике государства, 4) непосредственная деятельность по долевому 
строительству недвижимости, 5) использование страховых резервов 
для выпуска гарантий или выдачи ссуды/кредита третьим лицам, за 
исключением отдельных видов гарантий, 6) другие инвестиционные 
действия, запрещённые Комиссией по регулированию в сфере стра-
хования Китая. 

Рыночный опыт показал, что правовая либерализация привела к 
невероятной активности страховых компаний на фондовом рынке. 
Некоторые страховые компании многократно приобретали на рынке 
капитала крупные пакеты акций публичных компаний и добивались 
права слова в совете директоров. Это приводило к тому, что инве-
стиционная деятельность, как и права корпоративного управления, 
для страховых компаний становились всё более стратегически важ-
ными, а сам операционный страховой сегмент сужался. Такого Ко-
миссия не могла допустить — в «Мерах» подчёркивается, что ос-
новным фокусом деятельности страховых компаний должны оста-
ваться высококачественные услуги по страхованию различных ви-
дов риска, в то время как инвестиционная деятельность имеет по-
бочное значение.  

Заключение 
В целом все последние законодательные изменения по либера-

лизации страхового рынка соединяют в себе опыт и уроки, получен-
ные в течение последних лет в результате принятия и применения 
нормативных документов в сфере страхования. Новые нормативно-
правовые акты одновременно делают более прозрачным регулиро-
вание страхового сектора, стимулируют всеобъемлющее противо-
действие рискам, однако снятие ограничений по участию иностран-
ного капитала и инвестирования фондов ярко демонстрирует при-
оритетную роль страховых компаний в обслуживании реальной 
экономики и развитии финансового сектора. 
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Законодательные новеллы устанавливают, что страховые ком-
пании в первую очередь должны предоставлять страховые услуги, а 
также должны следовать принципу стабильной и здоровой осто-
рожности и безопасности, соответствовать требованиям надзора и 
управления по показателям платёжеспособности и кредитоспособ-
ности, в соответствии с характером страхового капитала и резервов 
компании обязаны при управлении активами и пассивами всесто-
ронне оценивать все риски. 
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