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日前，中国保险资产管理业协会发布《中国保险资产管理业发展报告（2022）》（
以下简称《报告》）。《报告》指出，随着融资类信托规模压降，保险公司集合资
金信托计划投资增速也大幅下降。

自2012年末保险资金放开投资信托计划以来，配置规模从294亿元增长至2020年
末的16457亿元，增长约56倍，而2021年首次出现了存量规模同比负增长，年末
规模为14119亿元，同比增速仅为-14.2%。

同比增速仅为-14.2%

《报告》通过汇总194家保险公司、32家保险资产管理公司综合调研成果，系统展
现了保险资金运用、保险资产管理的最新行业数据。

194家保险公司调研数据显示，截至2021年末，保险公司金融产品投资规模合计27
724.65亿元，同比减少751.08亿元；占所调研保险公司投资资产（21.76万亿元）
的比例为12.74%，同比下降1.41个百分点。

从金融产品投资分布看，保险公司所投金融产品以集合资金信托计划、债权投资计
划为主，两者合计占比95.18%。其中，集合资金信托计划14119亿元，同比减少2
337.2亿元，占比51%；债权投资计划12270亿元，同比增加1695.14亿元，占比4
4%；项目资产支持计划785.35亿元，同比增加191.74亿元，占比3%；银行理财产
品50.15亿元，同比减少398亿元；债转股投资计划37.31亿元。

随着融资类信托规模压降，保险公司集合资金信托计划投资增速也大幅下降。自20
12年末保险资金放开投资信托计划以来，配置规模从294亿元增长至2020年末的1
6457亿元，增长了约56倍，而2021年首次出现了存量规模同比负增长，年末规模
为14119亿元，同比增速仅为-14.2%，同比下降17.74个百分点，且2020年相比20
19年增速已下降了22.05个百分点，反映出当前行业的配置压力。

此外，2021年末，32家保险资产管理公司的资产配置结构以固定收益类资产为主
。从金融产品配置来看，2021年末，32家保险资产管理公司合计配置金融产品3.1
7万亿元。其中，债权投资计划1.85万亿元，占比58.45%；集合资金信托计划1.10
万亿元，占比34.79%。

险资与信托的“前世今生”

2012年监管放开保险资金投资信托的闸门。当年，《关于保险资金投资有关金融产
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品的通知》出台，允许保险资金可以投资境内依法发行的信托公司集合资金信托计
划等金融产品。

2014年《关于保险资金投资集合资金信托计划有关事项的通知》出台，明确保险资
金只能投资集合信托，不得投资单一信托，并对保险机构投资集合资金信托计划设
置一系列条件限制。

公开数据显示，截至2014年二季度末，78家保险公司（集团）共投资信托计划739
笔，涉及32家信托公司，累计投资余额2805亿元，占当季度末保险行业总资产的2.
99%，较一季度末增加768亿元，增长37.7%，较上年末增加1363亿元，增长94.5
%。

随着险资对信托计划投资的加大，一些风险也渐次暴露。2014年10月，原保监会
发布《关于保险公司投资信托产品风险有关情况的通报》，指出彼时保险资金投资
信托存在一些较为突出的风险，包括：投资规模增速快、投资集中度较高、关联交
易存在风险、基础资产不明确、信用评级机制不完善。

但原保监会在上述通报中也提到，总体看来，保险资金投资信托总体规模占行业总
资产份额较小，风险基本可控。

当前，在监管政策调整、经济环境发生巨大变化的背景下，信托产品上述两项优势
对于保险资金的吸引力有所减弱。用益金融信托研究院数据显示，截至2022年7月
，非标信托产品的平均预期收益率为6.85%，维持在相对低位，而房地产风险仍在
出清中，房地产信托仍是“违约大户”。

今年5月，银保监会召开专题会议，提出要充分发挥保险资金长期投资优势，有针
对性地解决好“长钱短配”问题，同时进一步压缩非标资产比例。建立健全保险资
金长周期考核机制，丰富保险资金参与资本市场投资的渠道，鼓励保险资管公司加
大组合类保险资管产品发行力度，引导保险机构将更多资金配置于权益类资产。
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