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目前, 我国的合格境内机构投资者(“QDII”)包括证券公司、基金公

司、商业银行、信托公司、保险公司等机构。本文针对各类 QDII
投资有关的监管及法律规范作一初步介绍。 
 
QDII投资的监管 

 

我国金融业实行分业监管, 不同QDII投资的监管部门及监管法规不

同。 
 
证券公司QDII集合计划、基金公司QDII基金受中国证监会监管, 主
要监管法规包括《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》

及中国证监会颁布的相关通知、向各基金公司、证券公司及托管银

行下发的有关监管口径。商业银行、信托公司的QDII产品受中国银

监会监管, 主要监管法规有《商业银行开办代客境外理财业务管理

暂行办法》、《信托公司受托境外理财业务管理暂行办法》及中国银

监会在以上两《暂行办法》基础上颁布的旨在规范、调整两类QDII
产品投资的若干通知。保险公司的QDII投资则受中国保监会监管, 
主要监管法规是《保险资金境外投资管理暂行办法》等。 
 
各类QDII产品的投资比较 

 

 投资地 
 

根据中国证监会颁布的监管规定, 基金管理公司发行的QDII
基金、证券公司发行的QDII集合计划应主要投资于已与中国

证监会签署双边监管合作谅解备忘录的国家或地区的证券市

场（“证监会合作监管市场”）, 截至2010年2月, 中国证监会已

与42个国家和地区签署了46个监管合作谅解备忘录。需要注

意的是, QDII基金、QDII集合计划仍可投资于证监会合作监管

市场之外的市场, 但该等投资的比例以投资组合资产净值的

10%为上限。 
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商业银行、信托公司 QDII 产品的投资限制亦十分严格, 仅允许其投资于已与中国银监会签订代客

境外理财业务监管合作谅解备忘录的国家或地区的证券市场（“银监会合作监管市场”）。根据中国

银监会网站公布的信息, 截至 2009 年 4 月, 仅有澳大利亚、德国、香港、日本、韩国、卢森堡、新

加坡、英国、美国等 9 个国家、地区的有关金融监管机构和中国银监会签订了上述类型的备忘录。 
 
中国保监会目前仅原则性要求保险资金应当投资于全球发展成熟的资本市场。 

 

 投资范围 

 
在各类 QDII 中, 基金公司的 QDII 基金、证券公司的 QDII 集合计划的投资范围较为广泛。根据中

国证监会的规定, 上述两类 QDII 产品可以投资于在证监会合作监管市场挂牌交易的股票、全球存

托凭证和美国存托凭证、房地产信托凭证, 在证监会合作监管市场注册的公募基金, 各类债券、货

币市场工具、结构性投资产品及在中国证监会认可的交易所上市交易的权证、期权、期货等金融衍

生产品。 
 
信托公司 QDII 产品的投资范围与 QDII 基金、QDII 集合计划相似, 包括在银监会合作监管市场挂

牌交易的股票、全球存托凭证和美国存托凭证、房地产信托凭证, 银监会合作监管市场的监管机构

所批准或登记注册的公募基金, 各类债券、结构性投资产品以及金融衍生品。 
 
与前两者相比, 商业银行 QDII 产品的投资范围较窄。商业银行的 QDII 产品仅可投资于银监会合作

监管市场上市的股票、银监会合作监管市场的监管机构所批准或登记注册的公募基金、具有固定收

益性质的票据和债券、符合评级要求的结构性产品及掉期、远期等衍生品。 
 
相对而言, 中国保监会对保险公司 QDII 的投资范围所作出的规定更为宽泛, 具体包括股票、各种类

型的基金、各类债券、回购与逆回购协议、商业票据、大额可转让存单、存款等货币市场工具、证

券化产品、信托型产品等固定收益产品、股权、股权型产品等权益类产品以及远期、掉期、期权、

期货等金融衍生产品。 
 

 投资限制 

 
各类 QDII 产品的投资限制既有相似亦有不同。 
 
就相似之处而言, 中国证监会、中国银监会均对其监管的各类 QDII 产品的投资组合持有权益类资

产的上限作出了限制。此外, 根据中国证监会、中国银监会、中国保监会的规定, 包括保险公司 QDII

在内的各类 QDII 产品投资金融衍生品均应限于投资组合避险或有效管理, 而不得用于投机或放大

交易, 亦不得投资实物商品衍生品。 
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尽管如此, 各类 QDII 产品的投资限制之间也存在显著差异。以股票投资为例, 基金公司的 QDII 基金及证

券公司 QDII 集合计划投资单只股票的市值不得超过基金、集合计划净值的 10%; 而商业银行、信托公司

QDII 产品投资于单只股票则不得超过产品总资产净值的 5%。 
 

限于篇幅, 本文不能对各类 QDII 投资的法律规范作详尽介绍。但可以确信的是, 在实务中, 各类 QDII 发

行的不同产品的投资法律规范乃至监管口径都在不断复杂和细化, 如何在产品设计、投资运作的过程中准

确理解、把握合规要求, 将越发成为 QDII 资产管理业务中的重要课题。 
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