
保险资管业保持长期稳健发展

固收占七成 险资多元配置收益稳定(主)

□本报实习记者 潘昶安 记者 张凌之

中国证券报记者日前从中国保险资产管理业协会获悉，《中国保险资产管理业发展报告（2018）》（简称“报告”）将于近日由中国财政经济出版社公开出版发行。 报告显示，保险业坚持了“以固定收益类产品投资为主”的原则，固定收益类资产占比稳定在

70%左右；另类投资增速较快，多元配置风险分散的结构更清晰；七成保险资产管理机构具有五类及以上能力牌照，资产管理规模上升，其中32家保险资管机构管理的资产规模超15万亿元，行业综合偿付能力充足率251%，核心偿付能力充足率为240%，显著高于达标

线。

《中国保险资产管理业发展报告》是中国保险资产管理业协会连续发布的官方唯一权威年度报告，旨在记录中国保险资产管理业情况，为行业发展留下真实客观历史资料，全面、客观展现保险资产管理业的年度发展情况。

资管收益率基本稳定

保险资金运用整体稳健。 报告显示，截至2017年末，保险资金运用余额14.92万亿元，较年初增长11.42%。 32家保险资产管理机构中，具有五类及以上能力牌照的机构数占调研总家数的72%（保险资产管理投资能力包括股票投资能力、无担保债券投资能力、股权

投资能力、不动产投资能力、基础设施投资计划产品创新能力、不动产投资计划产品创新能力和衍生品运用能力等7类）；23家（不包含永诚保险资产管理有限公司）保险资产管理公司中，具有五类及以上投资管理能力的占比达91%。 传统投资和另类投资是保险资

管业资产配置的两大方向，保险资产管理公司基本实现百分之百具备股票和债券投资能力；基础设施和不动产产品创新能力是保险资产管理机构的另一较为集中持牌的领域。

从被调研保险公司投资管理能力看，人身险公司中，持有无担保债券投资能力、股权投资能力和不动产投资能力牌照较为集中，其他投资能力牌照则持有较少。财产险公司中，持有的投资能力相对分散且数量较少。总体上，保险公司较好地构建了委托投资加自

主投资的投资体系，特别是通过委托保险资产管理公司或其他专业金融投资机构以实现相关领域的投资覆盖。

数据显示，保险资管产品收益率基本稳定，2017年，实际注册债权投资计划平均投资收益率为5.78%，较2016年下降15个基点；平均投资期限体现了长期性，基础设施债权投资计划平均期限7.3年；不动产债权投资计划平均期限5.36年；增信方式稳定，保险债权计划

中，企业担保数量占比66%；免增信56项，占比27%；产品信用评级较高，债项方面，AAA级数量占比84%，较2016年上升约6个百分点；基础设施债权投资计划主要投向交通及能源行业，不动产债权投资计划主要投向商业不动产及棚户区改造项目。

截至2017年末，报告调研的83家保险公司资金运用余额共计7.57万亿元，占全行业保险资金运用余额的50.74%，人身险公司平均资金运用余额显著高于财产险公司。 其中，委托投资是保险公司开展投资业务的重要方式。 数据显示，83家保险公司中，有74家保险

公司开展了委托投资，委托投资金额共计5.59万亿元，占其资金运用余额比例为73.89%。 保险公司投资收益率多在4%-6%之间。 此外，人身险公司收益率整体高于财产险公司。

从行业总体看，保险业的投资坚持了“以固定收益类产品投资为主”的原则，固定收益类资产占比稳定在70%左右；另类投资增速较快，多元配置风险分散的结构更加清晰。同时，投资收益趋于稳定。 2017年实现保险资金运用收益率5.77%，较2016年上行0.11个百

分点，主要得益于较好的大类资产配置，通过多元化配置，分散风险，减少集中度，较少波动，提升稳定性。

资管规模超15万亿

报告显示，截至2017年底，32家保险资产管理机构的资产管理规模约15.29万亿元，同比增长11.44%。 除2017年8月正式营业的永诚保险资产管理有限公司外，其余23家保险资产管理公司资产管理规模约13.44万亿元，同比增长8.56%。

受托管理保险资金是保险资管机构最重要的业务之一。 截至2017年底，32家保险资管机构共受托保险资金11.8万亿元，占其资产管理规模的77%。 其中，23家保险资产管理公司共受托管理保险资金11.2万亿元。 从第三方资产管理业务角度看，32家保险资产管理

机构的第三方业务管理规模为5.06万亿元，占资管机构管理资产规模的34.38%，同比增长24.02%。 从管理企业年金角度看，保险机构管理组合资产规模6799.30亿元。 根据人社部数据，共有21家金融机构具备企业年金基金管理人资格。 其中，保险机构7家，管理的组合

数为2239个，占比65%；管理组合资产规模6799.30亿元，占比55%。

相较2016年，保险资管产品注册数量和规模大幅提升。 2017年，24家保险资产管理机构注册债权投资计划和股权投资计划共216项，同比增长42%；注册规模5075.47亿元，同比增长60%。

从全行业看，保险资金运用配置结构更趋优化，比例合理。 截至2017年末，保险资金运用余额配置银行存款1.93万亿元，较年初下降22.42%，占资金运用余额的比例为12.92%；债券5.16万亿元，较年初增长19.89%，占比34.59%；股票和证券投资基金1.84万亿元，较年

初增长3.18%，占比12.30%；其他投资6万亿元，较年初增长24.34%，占比40.19%。 其中长期股权投资1.48万亿元，占比9.90%；保险资产管理产品0.86万亿元，占比5.74%；基础设施投资计划1.27万亿元，占比8.51%。

行业风险管理水平整体上移

报告显示，截至2017年末，在我国开展业务的保险机构超过200家，外资保险代表处190家，除去外资保险代表处外，其他保险机构基本设立了投资管理职能的内设部门，负责保险资金运用工作。在保险资产管理公司方面，我国已有综合性保险资产管理公司24家，

设立资产管理（香港）子公司11家，养老保险公司8家。

从保险资管机构人才建设情况看，从业人员持续增长，专业从业人员达6700余人，较去年增涨13%，平均每家机构拥有人员211人。 条线设置精细，主要业务条线中，投资管理人员约1500人，管理服务约1300人，运营支持约100人，合规风控及信评约800人 ，研究约

600人，产品发行约400人，多部门分专业联合协作的投资管理人员架构初步形成。

从保险资管机构研究体系建设情况看，专职研究人员数量显著提升，共26家保险资管机构设有专职研究部门，占比达81%；专职从事研究工作人员约510人，较上年增速超过40%。 研究领域较为广泛，在宏观、股票、债券、基金、金融工程、产业和其他等七个研究领

域中，涉及任意四个及以上的合计达到16家。

报告对83家保险公司资金运用情况的调研显示，目前保险公司基本设立了资产管理部或类似职能部门，并设立了一套贯穿研究、投资、信评、风控、合规全流程的资金运用组织架构体系。 在人员构成上，83家保险机构资产管理部或类似职能部门人员共计1700余

人，其中，投资管理及规、风控和信评人员合计占比超过70%。

保险业偿付能力整体稳定。行业综合偿付能力充足率251%，核心偿付能力充足率为240%，显著高于100%和50%的达标线。 风险综合评级结果整体上移。 2017年的风险综合评级结果显示，A类公司占比提升,从第1季度的55%上升至第4季度的63%；C类和D类公司

由第1季度的5家下降至第4季度的3家。 偿付能力风险管理能力现场评估（SARMR）结果向好，行业评估平均得分为75.45，比2016年提升1.43分。 此外，得分高于80分的公司有47家，得分在70分到80分的有97家，中高分值公司数量明显增加。 保险公司风险管理能力持

续提升，行业风险管理水平整体上移，风险防范和化解工作取得阶段性进展。

除偿付能力外，行业还增强了对资产负债能力的管理。 资产负债管理监管制度总体框架是一个办法和五项监管规则，即《保险资产负债管理监管暂行办法》和五项监管规则包括能力评估规则与量化评估规则，以及资产负债管理报告规则，分为财产险公司和人

身险公司。 监管部门依据综合评分结果，将保险公司划分为A、B、C、D四大类，对保险公司实施差别化监管。 在资产负债管理能力评估上，能力评估规则分为五个部分：基础与环境、控制与流程、模型与工具、绩效考核和资产负债管理报告。 在资产负债管理量化评估

上，量化评估分为财产保险公司和人身保险公司两类，根据保险机构性质不同，精细化制定量化评估方法和标准，主要量化评估内容包括基本信息（资产配置状况、资产信用状况、负债产品信息）、匹配情况（期限结构、成本收益、现金流）和综合压力测试三部分。

分析人士认为，2017年保险资产管理业遵循市场规律，充分把握自身优势，坚持“回归本源”发展理念，未来仍需加强投资能力建设，坚守风险底线，增强对实体经济的综合金融服务。

险资境外投资趋审慎

□本报实习记者 潘昶安

中国保险资产管理业协会编写的《中国保险资产管理业发展

报告（2018）》显示，近年来，保险资产管理业积极审慎地参与全

球化配置，保险资金“走出去” 政策支持日益完善。

《保险资金境外投资管理暂行办法》 明确了保险资金境外投

资委受托和全受托的运作机制，从资格条件、投资规范、风险管理

等方面构建了境外投资监管框架。 《保险资金境外投资管理暂行

办法实施细则》细化了投资主体资质和标准，进一步拓宽了保险

资金境外投资范围和品种。 《关于调整保险资金境外投资有关政

策的通知》建立了境外投资责任人机制，进一步拓展保险资金的

投资范围。

相关数据显示，保险资金境外投资整体审慎。 从投资规模看，

截至2017年末，保险资金境外投资余额近700亿美元，占行业总资

产不到3%。此外，保险资金稳健“南下” ，参与港股通。在《关于保

险资金参与沪港通试点的监管口径》、《保险资金参与深港通业务

试点监管口径》等一系列文件发布后，截至2017年末，共有50余家

保险机构和20余家保险资产管理公司在香港市场开展投资业务，

以港股通为主要方向，占比七成以上。

业内人士认为，保险资金境外投资资产类别日趋多元化，投资

区域广阔，投资方式丰富，配置结构优化，可投资区域涵盖45个国

家或地区，保险资金境外投资审慎稳健，持续有效，风险可控。

保险资产管理行业主动拥抱金融科技。 截至2017年底，保险

资产管理业不断加强金融科技的投入和自主研发， 部分成果已

经开始应用。 例如，有的机构积极引入人工智能等技术在投资中

的运用，成功构建了具有特色的智能投研平台；有的机构开发了

具有资产公司特色的量化评估模型， 建立了投资风险量化评估

体系。

近年来，金融与科技的融合在智能投顾、机器人客服、投资分

析、证券结算、客户征信等多方面引发了热潮。 具体到资产管理行

业，金融科技主要有以下几个方面的应用：一是大资管时代下的人

工智能。 针对资产管理领域，人工智能技术主要应用于智能投研、

智能投资、 智能投顾等多个方面。 二是面向金融创新的大数据分

析。 大数据分析可以应用于信用评级与风险控制、舆情分析、精准

营销等方面。三是区块链技术驱动金融创新。区块链技术可以有效

地简化结算流程，降低交易成本，资产管理行业的应用主要体现在

中后台运营、支付转账、金融智能合约等方面。
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全面参与养老保障体系建设

保险业服务实体经济初见成效

□本报记者 张凌之

中国证券报记者获悉， 由中国保险资产管理业协会组织编撰

的《中国保险资产管理业发展报告（2018）》（简称“报告” ）显

示，2017年，保险业全面参与多层次养老保障体系建设，更好地实

现了养老金、养老服务和养老产业链条的有效连通；除了参与养老

保障体系建设支持实体经济外， 保险业还通过银行存款转化为银

行贷款对实体经济间接融资，购买债券、股票等金融工具对实体经

济直接融资， 通过股权债权基金等方式对实体经济项目融资等方

式支持实体经济发展。

从参与养老市场的实践与成效看，截至2017年底，在养老保

障体系第一支柱上，获得基本养老保险基金投资管理人资格的21

家机构中，有6家保险机构入选。 第二支柱上，目前在企业年金市

场最为核心的受托和投资领域， 保险机构分别占据75%和55%的

市场份额。 第三支柱上，在政府相关部门支持下，保险业已经开始

先试先行开展个人税延养老保险产品的开发和地区试点工作，个

人税延养老保险资金运用办法也已出台。

保险业更好参与“大健康、大养老” 产业链。与其他机构相比，

保险业积累了参与养老保障三支柱建设的丰富经验， 并对养老服

务产业的保障属性有更加深刻的理解，能够更好地实现养老金、养

老服务和养老产业链条的有效连通。

业内人士指出， 保险业参与养老市场对支持实体经济发展的

作用有三点，包括长期资金的来源、社会稳定的基础和金融市场的

稳定器。 从内部层面看， 参与养老市场拓宽了保险机构的业务范

围，提升了保险机构自身的核心竞争力。 从外部层面看，提升了保

险机构服务实体经济的能力， 为供给侧结构性改革和国家战略实

施、资本市场平稳发展提供长期稳定资金支持。

2017年，监管层面陆续印发《关于保险业服务“一带一路” 建

设的指导意见》、《关于保险业支持实体经济发展的指导意见》等

文件，强调了保险业、保险资产管理业服务实体经济的明确方向和

必要性。

分析人士指出，保险业服务实体经济存在诸多优势：一是具有

长期性，保险公司特别是人身保险公司合同缴费期限较长，有的长

达二三十年；二是资金规模较大，保险资金整体规模不断扩大，且

在大类资产配置中，对单一类别的资产的配置规模较大；三是追求

稳定收益，保险资金的资产配置结构总体更加稳定，投资风格相对

更稳健，追求稳定、长期的现金流回报和绝对收益；四是优于多元

化投资渠道，保险资金运用市场化投资渠道稳步扩宽，除传统公开

市场品种和标的外，陆续放开未上市股权、不动产、金融产品、创业

投资基金等大类资产类别和投资品种。

从服务实体经济取得切实成效看， 主要通过三种途径支持实

体经济发展： 一是通过银行存款转化为银行贷款对实体经济间接

融资，截至2017年末，保险业定期存款余额超过1.34万亿元，是实

体经济中长期贷款重要资金来源；二是通过购买债券、股票等金融

工具对实体经济直接融资，截至2017年末，以债券和股票为实体

经济直接融资超过7万亿元； 三是通过股权债权基金等方式对实

体经济项目融资。 截至2017年末，发起设立债权投资计划、股权投

资计划，合计备案（注册）规模达2.08万亿元。近年来，一些保险资

金支持实体经济的项目成果得到了社会积极评价。

保险资管业保持长期稳健发展

固收占七成 险资多元配置收益稳定

□本报实习记者 潘昶安 记者 张凌之

中国证券报记者日前从中国保险资产管理业协会获悉，《中国保险资产管理业发展报告（2018）》（简称“报告” ）将于近日由中国财政

经济出版社公开出版发行。 报告显示，保险业坚持了“以固定收益类产品投资为主” 的原则，固定收益类资产占比稳定在70%左右；另类投资

增速较快，多元配置风险分散的结构更清晰；七成保险资产管理机构具有五类及以上能力牌照，资产管理规模上升，其中32家保险资管机构

管理的资产规模超15万亿元，行业综合偿付能力充足率251%，核心偿付能力充足率为240%，显著高于达标线。

《中国保险资产管理业发展报告》是中国保险资产管理业协会连续发布的官方唯一权威年度报告，旨在记录中国保险资产管理业情况，

为行业发展留下真实客观历史资料，全面、客观展现保险资产管理业的年度发展情况。

资管收益率基本稳定

保险资金运用整体稳健。 报告显示，截至2017年

末， 保险资金运用余额14.92万亿元， 较年初增长

11.42%。 32家保险资产管理机构中，具有五类及以上

能力牌照的机构数占调研总家数的72%（保险资产管

理投资能力包括股票投资能力、无担保债券投资能力、

股权投资能力、不动产投资能力、基础设施投资计划产

品创新能力、 不动产投资计划产品创新能力和衍生品

运用能力等7类）；23家（不包含永诚保险资产管理有

限公司）保险资产管理公司中，具有五类及以上投资

管理能力的占比达91%。 传统投资和另类投资是保险

资管业资产配置的两大方向， 保险资产管理公司基本

实现百分之百具备股票和债券投资能力； 基础设施和

不动产产品创新能力是保险资产管理机构的另一较为

集中持牌的领域。

从被调研保险公司投资管理能力看，人身险公司

中，持有无担保债券投资能力、股权投资能力和不动

产投资能力牌照较为集中，其他投资能力牌照则持有

较少。 财产险公司中，持有的投资能力相对分散且数

量较少。 总体上，保险公司较好地构建了委托投资加

自主投资的投资体系，特别是通过委托保险资产管理

公司或其他专业金融投资机构以实现相关领域的投

资覆盖。

数据显示， 保险资管产品收益率基本稳定，2017

年，实际注册债权投资计划平均投资收益率为5.78%，

较2016年下降15个基点； 平均投资期限体现了长期

性，基础设施债权投资计划平均期限7.3年；不动产债

权投资计划平均期限5.36年；增信方式稳定，保险债权

计划中， 企业担保数量占比66%； 免增信56项， 占比

27%；产品信用评级较高，债项方面，AAA级数量占比

84%，较2016年上升约6个百分点；基础设施债权投资

计划主要投向交通及能源行业， 不动产债权投资计划

主要投向商业不动产及棚户区改造项目。

截至2017年末，报告调研的83家保险公司资金运

用余额共计7.57万亿元， 占全行业保险资金运用余额

的50.74%，人身险公司平均资金运用余额显著高于财

产险公司。其中，委托投资是保险公司开展投资业务的

重要方式。 数据显示，83家保险公司中，有74家保险公

司开展了委托投资，委托投资金额共计5.59万亿元，占

其资金运用余额比例为73.89%。 保险公司投资收益率

多在4%-6%之间。 此外，人身险公司收益率整体高于

财产险公司。

从行业总体看，保险业的投资坚持了“以固定收

益类产品投资为主” 的原则，固定收益类资产占比稳

定在70%左右；另类投资增速较快，多元配置风险分散

的结构更加清晰。同时，投资收益趋于稳定。 2017年实

现保险资金运用收益率5.77%， 较2016年上行0.11个

百分点，主要得益于较好的大类资产配置，通过多元化

配置，分散风险，减少集中度，较少波动，提升稳定性。

资管规模超15万亿

报告显示， 截至2017年底，32家保险资产管理机

构的资产管理规模约15.29万亿元，同比增长11.44%。

除2017年8月正式营业的永诚保险资产管理有限公司

外，其余23家保险资产管理公司资产管理规模约13.44

万亿元，同比增长8.56%。

受托管理保险资金是保险资管机构最重要的业务

之一。 截至2017年底，32家保险资管机构共受托保险

资金11.8万亿元，占其资产管理规模的77%。 其中，23

家保险资产管理公司共受托管理保险资金11.2万亿

元。 从第三方资产管理业务角度看，32家保险资产管

理机构的第三方业务管理规模为5.06万亿元， 占资管

机构管理资产规模的34.38%，同比增长24.02%。 从管

理企业年金角度看， 保险机构管理组合资产规模

6799.30亿元。 根据人社部数据，共有21家金融机构具

备企业年金基金管理人资格。 其中，保险机构7家，管

理的组合数为2239个，占比65%；管理组合资产规模

6799.30亿元，占比55%。

相较2016年，保险资管产品注册数量和规模大幅

提升。 2017年，24家保险资产管理机构注册债权投资

计划和股权投资计划共216项，同比增长42%；注册规

模5075.47亿元，同比增长60%。

从全行业看，保险资金运用配置结构更趋优化，比

例合理。 截至2017年末，保险资金运用余额配置银行存

款1.93万亿元，较年初下降22.42%，占资金运用余额的

比例为12.92%；债券5.16万亿元，较年初增长19.89%，

占比34.59%；股票和证券投资基金1.84万亿元，较年初

增长3.18%，占比12.30%；其他投资6万亿元，较年初增

长24.34%， 占比40.19%。 其中长期股权投资1.48万亿

元， 占比9.90%； 保险资产管理产品0.86万亿元， 占比

5.74%；基础设施投资计划1.27万亿元，占比8.51%。

行业风险管理水平整体上移

报告显示，截至2017年末，在我国开展业务的保

险机构超过200家，外资保险代表处190家，除去外资

保险代表处外，其他保险机构基本设立了投资管理职

能的内设部门，负责保险资金运用工作。 在保险资产

管理公司方面， 我国已有综合性保险资产管理公司

24家，设立资产管理（香港）子公司11家，养老保险

公司8家。

从保险资管机构人才建设情况看，从业人员持续

增长，专业从业人员达6700余人，较去年增涨13%，平

均每家机构拥有人员211人。 条线设置精细，主要业务

条线中，投资管理人员约1500人，管理服务约1300人，

运营支持约100人，合规风控及信评约800人，研究约

600人，产品发行约400人，多部门分专业联合协作的

投资管理人员架构初步形成。

从保险资管机构研究体系建设情况看， 专职研

究人员数量显著提升， 共26家保险资管机构设有专

职研究部门，占比达81%；专职从事研究工作人员约

510人，较上年增速超过40%。 研究领域较为广泛，

在宏观、股票、债券、基金、金融工程、产业和其他等

七个研究领域中， 涉及任意四个及以上的合计达到

16家。

报告对83家保险公司资金运用情况的调研显示，

目前保险公司基本设立了资产管理部或类似职能部

门，并设立了一套贯穿研究、投资、信评、风控、合规全

流程的资金运用组织架构体系。 在人员构成上，83家

保险机构资产管理部或类似职能部门人员共计1700

余人，其中，投资管理及规、风控和信评人员合计占比

超过70%。

保险业偿付能力整体稳定。 行业综合偿付能力充

足率251%， 核心偿付能力充足率为240%， 显著高于

100%和50%的达标线。 风险综合评级结果整体上移。

2017年的风险综合评级结果显示，A类公司占比提升，

从第1季度的55%上升至第4季度的63%；C类和D类公

司由第1季度的5家下降至第4季度的3家。 偿付能力风

险管理能力现场评估（SARMR）结果向好，行业评估

平均得分为75.45，比2016年提升1.43分。此外，得分高

于80分的公司有47家， 得分在70分到80分的有97家，

中高分值公司数量明显增加。 保险公司风险管理能力

持续提升，行业风险管理水平整体上移，风险防范和化

解工作取得阶段性进展。

除偿付能力外，行业还增强了对资产负债能力的

管理。资产负债管理监管制度总体框架是一个办法和

五项监管规则， 即 《保险资产负债管理监管暂行办

法》 和五项监管规则包括能力评估规则与量化评估

规则，以及资产负债管理报告规则，分为财产险公司

和人身险公司。 监管部门依据综合评分结果，将保险

公司划分为A、B、C、D四大类， 对保险公司实施差别

化监管。 在资产负债管理能力评估上，能力评估规则

分为五个部分：基础与环境、控制与流程、模型与工

具、绩效考核和资产负债管理报告。 在资产负债管理

量化评估上，量化评估分为财产保险公司和人身保险

公司两类，根据保险机构性质不同，精细化制定量化

评估方法和标准， 主要量化评估内容包括基本信息

（资产配置状况、资产信用状况、负债产品信息）、匹

配情况（期限结构、成本收益、现金流）和综合压力测

试三部分。

分析人士认为，2017年保险资产管理业遵循市场

规律，充分把握自身优势，坚持“回归本源” 发展理念，

未来仍需加强投资能力建设，坚守风险底线，增强对实

体经济的综合金融服务。

近年保险业总资产情况

近年保险资金运用余额情况

资料来源：中国银行保险监督管理委员会视觉中国图片


