
2016年中国保险业资产负债管理年会在沪召开

险资在支持国家战略上已成不容忽视力量

证券时报记者 潘玉蓉

见习记者 裴晨汐

2016

年

7

月

15

日，由证券时报社和中国保

险资产管理业协会共同主办的 “

2016

年中国保

险业资产负债管理年会”在上海召开。 参会保

险机构针对 “如何提升自身资产负债管理能

力，应对经济新常态下的挑战”踊跃发言，各抒

已见，令本次年会成为了业内一场智慧碰撞的

盛宴。

证券时报社社长兼总编辑温子健在致辞中

表示，随着经济社会的发展，保险的资产和负债

规模不断扩大， 保险机构可用于投资的长期资

金呈现快速增长态势。保险资金在支持国家“一

带一路”战略、基础设施建设等重要领域发挥功

能，已经成为市场上一股不容忽视的力量。

2015

年，从年中险资“护盘救市”到年末掀

起“举牌潮”，保险机构的影响力与日俱增。在资

本市场处于低潮的时期， 保险企业坚持以价值

投资和长线投资为导向， 持续为资本市场注入

了资金，充分发挥了长期机构投资者的作用。

温子健表示，进入大资管时代，保险资产管

理公司展现出了特有的竞争力。 保险资管业务蓬

勃发展，创新型产品和服务不断出现，行业人才

不断成长，分工越来越细，专业化程度突飞猛进。

但是，温子健同时表示，随着全球增速的放

缓、国内经济转型，保险业面临的困难也不少。

例如， 成本收益倒挂的问题在低利率环境下显

得越发突出； 长钱短用和短钱长配并存的问题

依然存在； 从资产配置角度来看， 保险业低收

益、高波动的资产收益特征暂时还不能缓解。这

些问题都迫切需要保险行业加强资产负债管

理，构建资产负债的动态平衡。

有鉴于此， 证券时报社和中国保险资产管

理业协会合作， 共同搭建出一个良好的业务交

流平台。

证券时报是由人民日报主管的专业财经媒

体，也是中国保监会指定的信息披露媒体，一直

密切关注保险行业的资讯和动态。 中国保险资

产管理业协会是经国务院同意， 中国保监会和

民政部批准的全国性保险资产管理行业的自律

组织，自

2014

年成立以来，一直致力于发挥市

场主体和监管部门之间的桥梁和纽带作用，实

施行业自律，促进合规经营，规范市场秩序，提

供行业服务。

2016

年中国保险业资产负债管理年会获

得了来自保险业内外人士的踊跃参与。

2016

年是偿二代在保险业全面实施的第一年，各参

会保险公司对于如何提升自身资产负债管理

能力， 迎接新挑战和新机遇这一话题各抒已

见，让本次年会成为了行业内一场智慧碰撞的

盛宴。

年会上还颁发了

2016

年中国保险业方舟

奖。 “

2016

年中国保险业方舟奖评选”活动自今

年

5

月初网络报名启动以来， 有

106

家保险机

构参与，竞逐公司、产品和项目三大类奖项。 本

次方舟奖通过专家评委打分和微信投票的方

式，选出了一批具有风险管理能力、投资管理能

力、 创新能力和成长潜力的保险公司与保险资

产管理公司进行表彰。

中国太平洋人寿保险董事长徐敬惠：

保险资产配置正面临前所未有复杂局面

证券时报记者 曾炎鑫

在

7

月

15

日举办的 “

2016

中国保险业资

产负债管理年会”上，中国太平洋人寿保险董事

长徐敬惠发表了题为 《当前复杂环境下保险资

产配置的机遇与挑战》的主题演讲。

徐敬惠认为，在全球经济不确定性增强、信用

风险增加、利率下行、金融混业和偿二代实施的

影响下，保险资产配置正面临前所未有的复杂局

面，优化资产配置是保险公司应对复杂环境的主

要手段，保险机构应该努力抓住保险资产配置的

新机遇，更多地参与另类投资、海外投资，以及强

化保险资金与保险相关产业链融合。

信用风险

给寿险带来严峻挑战

徐敬惠在会议上表示， 当前保险资产配

置面临前所未有的复杂局面， 其中未来信用

风险的释放对寿险行业带来严峻的挑战，利率

下行叠加费率市场的改革将对险企形成长期

压力。

在信用风险方面，徐敬惠认为，经济转型及

产业结构的调整造成了信用风险的增加， 尽管

暂时尚未对定息市场及保险资产配置造成实质

性影响，但是风险暴露程度正在增加。 同时，由

于中国经济持续下行， 高增速时期掩盖的经济

发展不平衡问题开始日益显现，产能问题、库存

问题和杠杆问题成为阻碍中国经济持续前行的

一个病灶，也带来整体信用环境的恶化。债权市

场违约的主体已经从民企发展到国企， 违约的

品种从私募发展到公募。

徐敬惠称，根据历史的经验，经济下行期间

的违约发生具有非均衡性和典型的尾部特征，

所以未来一段时间违约发生的频率和强度可能

会有显著增加， 到去年年底保险基金投资于企

业债的比例已经超过

15%

，未来信用风险的释

放对寿险行业带来严峻的挑战。

此外， 利率下行叠加费率市场的改革将对

险企形成长期压力， 也是保险资产配置格局复

杂化的重要原因之一。

徐敬惠解释，为了应对经济下行，基准利

率从

2014

年年末进入到下行通道，已经从

2.75%

下降到

1.5%

，就国际经验来看，保险公司在长期

低利率环境下，高预定利率难以持续，破产的压

力会驱动定价利率的下行， 然而负债端强大的

竞争压力使得定价利率下行缓慢， 同时利率下

行对投资收益的负面影响更为显著。

从销售能力

到资产负债匹配能力

保险资产配置具有长期性、 复杂性和可变

性等特点， 在保险资产配置面临前所未有的复

杂局面时， 资产负债匹配及风险控制为核心的

资产配置是应对复杂环境的主要手段， 寿险公

司如果要在市场上拥有强大的竞争力， 就要从

传统的销售能力过渡到资产和负债匹配的管理

能力上。

据徐敬惠介绍， 以前业界对保险资金运用

的注意力都是偏重在单纯的资产管理上， 但就

寿险行业的实际操作来看， 重点应该放在资产

负债管理上。

徐敬惠强调， 偿二代体系对保险公司资产

经营各个方面都提出很高的要求， 在资产配置

中优化资产负债匹配机制非常重要，目前，资产

负债匹配管理已经成为保险公司防范和降低风

险的主要工具， 这也是保险公司增加自身经济

价值和提升核心竞争力的一个主要手段。

徐敬惠称， 寿险公司要加强资产和负债的

联动，形成资产与负债双轮驱动，要以保险产品

为原点， 按产品生命周期进行资产负债匹配管

理， 保险资产的配置提前介入产品的定价和开

发，负债端的压力要向资产端去传导，资产端的

压力也要反馈给负债端。

徐敬惠同时强调， 保险资产配置中还要根

据负债端的变化，调节资产的周期，减少保险资

产与负债在期限收益和风险上的错配， 以全面

风险管理为核心， 在资产配置中贯彻风险管理

策略。

中国保险资产管理业协会曹德云：

险资未来关注“衣食住行新” 五大领域

证券时报记者 赵春燕

由证券时报社、 中国保险资产管理业协会

联合主办的“

2016

年中国保险业资产负债管理

年会”

7

月

15

日在上海举办， 中国保险资产管

理业协会执行副会长兼秘书长曹德云在会上发

表题为“中国保险资产管理业的改革、创新与发

展”的主题演讲。

数据显示，目前，中国保费规模已经跃居世

界第三位，在国内大资管市场上，保险资产规模

仅次于银行和信托。 曹德云在上述演讲中提到了

另类投资在险资投资收益率中的突出贡献，并表

示未来险资将会关注“衣食住行新”五大领域。

险资总资产超过14万亿

数据显示，保险资产规模在快速增长。截至

2016

年

6

月，我国保险业总资产

14.27

万亿元，

较年初增长

15.42%

； 保险资金运用余额

12.56

万亿元，较年初增长

12.37%

，占保险行业总资

产的

88.02%

。 在大资管市场上，保险资产规模

仅次于银行和信托。

曹德云表示，经过十多年的发展，保险资产

管理业已经基本形成了市场化、 专业化、 多元

化、国际化并重的机构体系。来自中国保险资产

管理业协会的官方资料显示，目前，保险资产管

理机构包括

22

家综合性保险资产管理公司、

13

家专业资产管理公司、

11

家香港子公司、

6

家养

老金管理公司、

2

家私募股权管理公司、

1

家财

富管理公司和

4

家保险系证券基金管理公司，

还有

170

多家资产管理中心或资产管理部门，

全行业投资从业人员近

6000

人， 管理业内、外

资产规模超过

16

万亿元，在金融市场的话语权

和影响力不断提升。 目前保险机构的市场影响

力表现包括：在债券市场上，保险机构成为仅次

于商业银行、基金公司的第三大机构投资者，其

中，在长期债券市场上，保险机构已成为最大的

投资机构；在股票市场上，保险机构是第二大机

构投资者；在基金市场上，保险机构已成为最大

的机构投资者。

曹德云在上述演讲中还提到， 保险资产管

理业目前正处于改革、调整、转型、创新、竞争的

时代，顺势而为、乘势而上就能抓住机遇，甘于

守成、拙于创新就会被边缘化。当前保险资产管

理业面临的主要问题有：宏观经济环境的变化、

地方债务的整顿、低利率周期的来临、激烈的市

场竞争、专业人才的缺乏、创新力度不够。

险资未来关注五大领域

针对未来保险资产关注的领域， 曹德云认

为是“衣食住行新”五大领域。其中，“新”即为互

联网、大数据和新业态、新产业。他表示，险资应

该积极拥抱互联网， 一些投资性保险产品和资

管产品借助互联网发行取得了极大成效。

曹德云称，“有人的地方就需要生产、 生活

资料， 所有的经济行为本质上都是为了服务人

的生存发展，只要抓住这个根本，资产配置上就

不会产生大的偏离，就能获得持续性的、更优质

的、战略性的资产。 ”

针对保险资金的配置结构，曹德云表示，经

过几年的发展， 保险资产的配置结构出现了分

散化，“这几年最引人注目的是传统资产如存款

和债券占比在不断下降。 ”

“我们对

2011～2016

年的资产配置数据做

了考察，数据显示，每一个另类投资资产类别

的单项投资收益率都要超过保险资金运用平

均收益率，另外，每一年另类投资的收益贡献

度都要超过它在总资产中的占比。 ”曹德云表

示，除去

2015

年由于股市暴涨的因素之外，其

他年份里另类投资的收益贡献度多在

15%～

30%

之间。

曹德云还表示

,

“目前外界对于保险资产的

质量特别关注。 通过数据分析来看，保险资产

质量还是很不错的。 ”他列举数据称，目前，保

险资产质量优良，存款都存放于国有银行和股

份制银行，安全性较高；投资的各类债券除国

债和政策性金融债以外， 大部分企业债有抵押

担保等增信安排； 投资的股票近

70%

为大盘蓝

筹股，具有长期持有价值；投资的项目多为国家

或省市重点项目， 绝大部分有抵押担保或其他

增信安排。

“近些年来， 历史上的不良资产基本消化，

尚未发现有明显的新增不良资产。”曹德云表示。

随着经济社会的发展，

保险的资产和负债规模不断

扩大， 保险机构可用于投资

的长期资金呈现快速增长态

势。 保险资金在支持国家

“一带一路” 战略、基础设施

建设等重要领域发挥功能，

已经成为市场上一股不容忽

视的力量。

目前， 中国保费规模已

经跃居世界第三位， 在国内

大资管市场上， 保险资产规

模仅次于银行和信托。

当前保险资产管理业面

临的主要问题有： 宏观经济

环境的变化、 地方债务的整

顿、低利率周期的来临、激烈

的市场竞争、 专业人才的缺

乏、创新力度不够。

有人的地方就需要生

产、生活资料，所有的经济行

为本质上都是为了服务人

的生存发展，只要抓住这个

根本，资产配置上就不会产

生大的偏离，就能获得持续

性的、更优质的、战略性的

资产。

保险资产配置正面临前

所未有的复杂局面， 优化资

产配置是保险公司应对复杂

环境的主要手段， 保险机构

应该努力抓住保险资产配置

的新机遇，更多地参与另类

投资、海外投资，以及强化

保险资金与保险相关产业

链融合。

寿险公司如果要在市场

上拥有有强大竞争力， 就要

从传统的销售能力过渡到

资产和负债匹配的管理能

力上。

温子健

曹德云

徐敬惠
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