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险资关联交易新规筑牢合规“篱笆” 
 

苏向杲 
 

    近日，保险业协会发布了《保险机构资金运用关联交易自律规则》（下称《自律规则》）和《保

险公司资金运用关联交易管理制度标准》（下称《制度标准》），这两份文件是保险资金运用关联

交易领域首个自律规则和制度标准。 

    险资关联交易的体量大、交易频繁，其风险隐患是保险业及资本市场关注的焦点。据中国保

险资产管理业协会披露，截至 2022年年末，纳入统计的 196家保险公司的投资规模合计为 23.86

万亿元，其中，委托关联方保险资产管理公司管理的规模达 16.01万亿元，占比高达 67%。此外，

近年来，监管部门在对高风险机构进行风险处置时发现，很多险资运用关联交易存在风险隐患。 

    在此背景下，《自律规则》和《制度标准》的适时推出很有必要。笔者认为，两份文件提升

了险资运用关联交易制度的完备性，完善了内部约束和外部监督相结合的监管机制，筑牢了险资

合规运用的“篱笆”，具体体现在三个维度。 

    其一，有利于避免终极控股股东“掏空”险企。近年来，从部分被监管部门接管的高风险险

企来看，不当关联交易是导致公司风险持续积累的重要因素之一。例如，此前有保险集团将保费

资金以不同名义转移到控制人的数十家企业平台，再经过层层投资注入该保险集团的若干法人股

东，各股东又将这些资金增资至该保险集团，形成“循环增资”，而资本金“虚胖”会降低险企

偿付能力，扩大经营风险。 

    深究终极控股股东违规关联交易畅通无阻的原因，险企内部对关联交易的审查监督机制缺

位、公司治理流于形式等是主因。而《自律规则》明确，险企须按照监管规定要求，健全治理架

构和关联交易管理制度，并将多类关联交易纳入“禁止行为”，如通过隐瞒或者掩盖关联关系、

股权代持、资产代持、抽屉协议、阴阳合同等隐蔽方式规避关联交易审查或监管要求等，这些规

则有效地填补了险企在关联交易方面的诸多制度漏洞。 

    其二，有助于监管及时发现风险苗头，防患于未然。险资运用关联交易往往存在关联方关系

较为隐蔽、关联交易的结构复杂、规避监管的手段较多等特征，比如一些保险资管产品的底层资

产存在多层嵌套，这为资金流向的穿透识别、有效监管带来更大难度。而《制度标准》对关联方

的识别、管理职责，关联交易的识别、管理，关联交易管理架构、职责分工等做了明确规定，有

利于监管及时发现风险隐患。 

    其三，引入多方监督力量，提升合规性。这体现在两个层面：一是强化信息披露，增强监管

部门和社会公众对关联交易的监督，如《自律规则》要求保险机构应当真实、准确、完整、规范、

及时、逐笔在公司网站和协会网站发布资金运用关联交易信息披露公告；二是开通举报渠道，保

险机构股东、董事、监事、员工等利益相关方和社会公众，可通过邮件、电话等形式向协会举报

违法违规行为，对挽回重大经济损失的，可以对举报人予以奖励。内外部监督约束机制为险资关

联交易合规上了一份“保险”。 

    总之，从微观层面来看，上述两份文件有助于提升保险机构治理水平和稳健经营的能力；从

宏观层面来看，有助于降低金融业系统性风险，推动巨量险资更好地服务实体经济。 


