
   

 

论我国保险公司的上市策略 

文/何志慧 

   当保险企业业务规模的不断扩大，其业务承保量超过预期最初资本相匹配的业务量时，就产
生了追加资本的问题。资本实力不足,一方面直接影响整个保险市场的承保能力，另一方面在全球
保险业并购重组的背景下，很容易成为被收购对象。从世界保险市场来看，美国寿险市场1988年--
1992年的这段时间,并购价值呈现稳定的态势，而从1993年开始便开始迅速增长；从欧洲非寿险市
场来看，在1992年,欧洲最大的六个非寿险市场的并购交易额只有15亿元，而到1997年并购交易额
已经达到350多亿美元。如今国际保险巨头纷纷进入中国市场，中外保险公司对于保险市场份额的
激烈竞争必然进一步升级，以谋求外部式发展为特征的并购模式将会在市场拓展中扮演越来越重要
的角色。所以，对资本金的要求若不能及时得到满足就越来越成为制约其发展的一个关键因素。 
   一、 我国保险公司发展现状 
   我国的保险企业近年发展迅速，保费收入增长也很快，但是保险企业的资本增长仍然赶不上
保费收入的增长，这也严重影响到保险公司的偿付能力。一国直接保险公司的资本金和再保险公司
的资本金构成一国保险的总体资本水平和总的承保能力。我国再保险公司只有一家,其注册资本只
有30亿元人民币,在直接保险公司中，中国人民保险公司的注册资本为77亿元人民币，太平洋保险
公司的实收资本为20亿元，平安保险的股东权益合计为40亿元，所以总的来看，我国保险业的资本
总额约人民币500亿元。但据有关专家预计仍存在近一千亿的资金缺口。 
   而且我国的保险业将来的资本需求将会更加明显的提高，必须追加资本。追加资本可以通过
自我积累、增资扩股、引进外资和发行上市等多种途径进行。从我国的实际情况来看,自我积累方
式虽然成本最小，但是较短时期内通过自我积累方式获取发展所需要的大量资金，显然是不可能
的，而增资扩股!引进外资也是权宜之计。 
   二、 我国保险公司上市的意义 
   我国保险公司的上市对于我国我国保险企业的发展具有非常非常重要的意义： 
   1，面临外资进入后的巨大竞争压力，上市可以募集到大量资金，增强企业自身偿付能力，短
期内迅速提高自身承保能力。如中国人保通过上市募集资金54亿港元，使企业偿付能力达到监管标
准的1. 9倍；中国人寿通过上市募集资金34. 75亿美元，使企业偿付能力达到监管标准的2.8倍。
当保险企业的公积金短期内无法改变时，其承保能力是与其资本金成正比的。保险企业资本金数额
越大，承保能力就越强，市场竞争力就越大;反之，资本金数额小，即使面对优质客户，也可能因
资本金要求无法满足而不能接受，或被动的选择再保险以降低风险自留额，这势必限制了业务的拓
展，减少承保利润。  
   2，保险企业可以通过上市建立现代企业制度，提高管理绩效。 
   目前，我国保险企业存在产权模糊、法人治理结构不完善、粗放型经营、经营机制低效的现
状。保险企业上市必然引进社会股东，按照资本市场的法律法规要求进行股份制改造，促使企业建
立现代化经营机制；而另一方面，保险企业上市后资本市场的“用脚投票”的游戏规则，又将成为
保险企业进行彻底改革的外在压力。而这些都有利于提高企业管理绩效。 
   3，保险企业上市可以提高监管效率，促使我国保险市场规范发展。 
   保险企业一旦上市，要受到《证券法》及相关法规的约束，及时、准确地向公众和投资者披
露与企业相关的各种信息:同时，要受到来自各方面的监督，包括会计师事务所、律师事务所和信
用评级机构等中介机构审查监督，随时准备曝光利空消息；证券管理机构、保险监督机构会不时进
行现场和非现场检查，防止其违规经营和提供虚假信息。并且广大投资人也对企业带来硬性约束。
当投资人对企业经营状况不满时，可能大规模的抛售所持企业股票，企业股价下跌，市场信誉降
低，再融资困难。投保人从而对公司的经营能力和信誉产生怀疑，退保或停止投保，保费收入锐
减，企业面临被竞争对手挤垮或破产的危险。再者，当企业经营不良或与股东利益不一致时，拥有
控股权的股东可能接受其他投资人的收购，使被收购企业的董事会和经理层被改组。  
   三、 我国保险公司上市过程中需要注意的问题 
   1，上市融资首先需要注意成本风险。为提高上市融资的成功几率，必须进行代价高昂的推介
说明，如中国人寿保险股份有限企业为了在香港和纽约证交所成功上市融资进行了全球路演，其行
程覆盖亚洲、欧洲、美洲21个主要城市，与92家重量级的机构投资者进行了一对一会谈，召开了6
次大型推介会，与600多位投资者代表进行了交流，成本极其高昂。并且为了确保股票的成功发
行，上市保险企业发行股票需要委托给证券承销商或大型投行实施，这进一步加大了其成本。 

 



   2，其次，我国保险公司上市后要面临信息扩散连锁反应风险。资本市场是一个信息高度集中
和快速扩散的地方，一旦上市保险企业在资本市场或保险市场上的不良信息得以广泛传播而没有有
效控制，必然产生连锁反应；投保人对公司的经营能力产生怀疑，出现“挤兑效应”，甚至导致破
产的危险。资本市场对信息的传递连锁反应对保险企业带来的负面影响必须引起我国拟上市保险企
业的注意，因为我国保险企业发展历程短，经营管理有待规范，盈利能力较弱，能否顺利实现投资
者的预期目标和要求有很大压力，一旦经营中发生违法违规或违背道德要求的行为并经资本市场传
递和放大，必然对企业正常经营带来负面冲击（作者单位：西南财经大学保险学院） 
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