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保险资管新规有放有收 可向自然人发售 非标投资受
限
2019-11-23 07:54:40  来源：上海证券报  作者：韩宋辉

　　为规范保险资产管理产品业务发展，统一保险资管产品监管标准，引导保险

机构更好服务实体经济，有效防范金融风险，银保监会昨日发布《保险资产管理

产品管理暂行办法（征求意见稿）》（下称《办法》）。这意味着，继基金、银

行理财等领域之后，保险资管领域也将迎来新规，监管规则将在一定程度上向其

他资管领域看齐。

　　整体上看，《办法》对保险资管的监管“有放有收”。“放”的地方体现在

三方面，一是首次将具有风险识别能力和风险承担能力的自然人，纳入保险资管

产品合格投资者范畴；二是明确保险资产管理产品可以代销；三是将保险资管产

品发行从核准制改为注册制。

　　当然，并非所有自然人都可以投资保险资管产品。《办法》要求合格自然人

投资者符合如下要求：具有两年以上投资经历，家庭金融净资产不低于300万元人

民币，家庭金融资产不低于500万元人民币，或者近三年本人年均收入不低于40万

元人民币。

　　银保监会有关部门负责人在答记者问时表示，《办法》制定遵循“坚持保险

资管产品私募定位”的原则，主要面向保险机构等合格投资者非公开发行。这意

味着，面向自然人的发售，也应是非公开发行。

　　“收”的地方体现为，《办法》明确，组合保险资管非标投资不超过全部净

资产的35%。业内人士分析，近年来，非标领域的风险引起了行业重视。《办法》
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有助于加强对非标投资风险的控制，引导保险资金更多投向风险较好控制的标准

化领域。

　　统计显示，截至2019年9月末，保险资管产品余额2.68万亿元，其中债权投资

计划1.24万亿元，股权投资计划0.12万亿元，组合类保险资管产品1.32万亿元。

　　银保监会有关部门负责人在答记者问时指出，保险资管产品投资运作总体审

慎稳健。产品期限较长、杠杆率低，基本不存在多层嵌套、资金池等问题。但

是，各类保险资管产品缺少统一的制度安排，与其他金融机构资管业务的监管规

则和标准也存在差异。

　　业内人士表示，《办法》的出台将使得保险资金的投资范围、监管标准向其

他资管领域看齐，在打破刚性兑付、消除多层嵌套、去通道、禁止资金池业务、

限制期限错配等方面与资管新规保持一致。

　　此外，《办法》要求保险资管机构有效识别保险资管产品的实际投资者与最

终资金来源，充分披露资金最终投向、投资标的和交易结构等信息，进一步落实

穿透监管。

　　据了解，保险资管领域的债权投资计划和股权投资计划主要投向交通、能

源、水利等基础设施项目，组合类保险资管产品主要投向股票、债券等公开市场

品种。

　　银保监会有关部门负责人表示，考虑到不同保险资管产品在产品形态、交易

结构、资金投向等方面的差异，下一步，银保监会将在《办法》的基础上，分别

制定债权投资计划、股权投资计划和组合类保险资管产品的配套细则，细化监管

标准，提高监管政策的针对性。
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