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简介 

负责任投资原则（PRI）是由联合国发起和支持的全球领先的负责任投资倡议。目前，PRI 六项原则签

署方已逾 4,500 家（包括养老基金、保险公司、投资管理人和服务提供商等），资产管理规模总计约

120 万亿美元。 

PRI 支持其全球签署方贯彻实施《负责任投资原则》。作为以维护受益人和客户最大利益为己任的长期

投资者，PRI 签署方致力于了解环境、社会和治理（ESG）因素对投资绩效的贡献，以及在更广阔的层

面上负责任投资在金融市场发挥的作用，以及对环境和社会的总体影响。 

PRI 鼓励各方采纳并合作贯彻负责任投资原则，完善公司治理、诚信和问责机制，扫除可持续金融体系

在市场运作、结构和监管方面面临的障碍，以建立起可持续的全球金融体系。 

关于此次征求意见稿 

《保险资产管理公司管理规定（征求意见稿）》（以下简称《征求意见稿》）是对 2004 年颁布的《保

险资产管理公司管理暂行规定》的修订和替代。《征求意见稿》加快金融业改革开放步伐，同时也考虑

到了保险资产管理公司（以下简称“保险资管公司”）的挑战和发展战略。《征求意见稿》针对公司治

理和风险管理，尤其是某些高风险投资行为制定了相关规则，旨在引导保险资管公司走上健康发展的轨

道，为支持实体经济高质量发展提供长期资本。主要修订内容包括： 

■ 新增公司治理专门章节，明确相关要求 

■ 全面增补风险管理要求 

■ 不再限制外资保险公司的持股比例上限，进一步向外国投资者开放金融市场 

■ 明确并优化受托管理保险资金的基本经营原则 

PRI 很荣幸为此次中国银保监会《保险资产管理公司管理规定》征求意见稿提供反馈。 

本征求意见稿回复代表 PRI 的观点，但不一定代表 PRI 签署方的观点。如需了解更多信息，请访问：

www.unpri.org 

如需了解更多信息，请联系： 

Daniel Wiseman 

PRI 亚太政策负责人 

daniel.wiseman@unpri.org 

刘珺如 

PRI 高级政策分析师 

junru.liu@unpri.org 

  

http://www.unpri.org/
mailto:daniel.wiseman@unpri.org
mailto:junru.liu@unpri.org
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主要建议 

《征求意见稿》对保险资管公司做出了明确定义，该定义明确了保险资管公司接受合格投资者委托管理

资产，且以实现资产长期增值为目的。《征求意见稿》还强调了保险资管公司完善公司治理和风险管理

的重要性，同时明确了受托管理各类资金的基本原则，并禁止保险资管公司从事部分违背投资者对客户

义务的高风险投资行为。对此，PRI 表示支持。 

保险资管公司要实现受托客户资金长期增值，则必须管理与环境、社会和治理(ESG)议题相关的风险和

机遇。实证和学术证据表明，纳入 ESG 因素是投资风险和绩效的一个重要来源1。ESG 分析可帮助投资

者识别与投资价值相关的问题并降低下行风险。对于保险资管公司而言，ESG 相关因素可能会导致《征

求意见稿》识别的各类现有风险，包括保险风险、信用风险、市场风险、流动性风险、经营风险、声誉

风险和战略风险2。 

鉴于 ESG 因素对投资业绩的重要性已得到广泛认可，PRI 认为，如果投资者在投资治理和风险管理流程

中疏于考虑 ESG 风险和机遇，应被视为未履行其受托人责任3。负责任投资实践在全球投资市场的主流

化即是对此很好的说明4，全球政策制定者和金融监管机构也日益明确这一点5。 

资产所有者可采纳的负责任投资的方法有很多，但大致可以划分为两大领域：ESG 纳入与尽责管理。 

 

1 2018 年 ESG 研究（分析显示，在 2000 多项有关 ESG 因素如何影响公司财务业绩的学术研究中，“绝大多数研究得出了正面结

果”，只有十分之一得出负面关系）；另请参阅 PRI 委托报告：ESG参与如何为投资者和公司创造价值（这表明对公司就 ESG问

题开展参与可推进 ESG风险管理和可持续商业实践，从而为投资者和公司创造价值）。 

2 联合国环境署金融倡议，2020，管理非寿险业务中的环境、社会和治理风险（Managing environmental, social and 

governance risks in non-life insurance business） 

3 PRI. 21 世纪受托人责任最终报告，第 8 页。 

4 目前，PRI 六项原则签署方已逾 4,500 家（包括养老基金、保险公司、投资管理人和服务提供商），资产管理规模总计约 120

万亿美元。 

5 PRI 发现 96%的负责任投资政策是 2000 年以后制定的。截至 9月，2021 年的新增或修订的负责任投资政策工具数量已经达到了

159项，超过 2020 年的总和。https://www.unpri.org/pri-blog/88-new-policies-added-to-pris-regulation-

database/8532.article 

ESG 纳入 （在构建投资组合时纳入 ESG 问题） 尽责管理（提升被投公司的 ESG 绩

效） 

ESG 问题可通过三种路径融合进现有的投资实践：整合，

筛选和主题投资。 

投资者可以鼓励被投公司提升 ESG 风

险管理并开展更具可持续性的业务。 

整合 筛选 主题投资 参与沟通 代理投票 

明确并系统性地

将 ESG 问题纳入

投资分析与决策

中，从而更好的

管理风险并提升

投资回报。 

基于投资者的偏

好、价值或道德

取向，对潜在的

被投公司或项目

进行筛选。 

寻求将具有吸引

力的投资回报与

推进特定的环境

或社会成效的投

资目的相结合，

包括影响力投

资。 

与被投公司就 ESG 问

题进行沟通和讨论，

以促进其对 ESG 问题

的处理，包括 ESG 相

关的披露。这种沟通

可以单独推进，也可

以与其他机构投资者

协作开展。 

就 ESG 问题，

通过投票表决

就股东提案表

达出正式的支

持或反对意

见，或提出股

东提案。 

https://download.dws.com/download?elib-assetguid=714aed4c2e83471787d1ca0f1b559006&wt_eid=2156623951900953270&wt_t=1566240624353
https://www.unpri.org/research/how-esg-engagement-creates-value-for-investors-and-companies/3054.article
https://www.unpri.org/research/how-esg-engagement-creates-value-for-investors-and-companies/3054.article
https://www.unepfi.org/psi/wp-content/uploads/2020/06/PSI-ESG-guide-for-non-life-insurance.pdf
https://www.unepfi.org/psi/wp-content/uploads/2020/06/PSI-ESG-guide-for-non-life-insurance.pdf
https://www.unpri.org/pri-blog/88-new-policies-added-to-pris-regulation-database/8532.article
https://www.unpri.org/pri-blog/88-new-policies-added-to-pris-regulation-database/8532.article
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表一：负责任投资的两大领域：ESG 纳入和尽责管理6 

 

在中国法律中，“受托人责任”（“信义义务”）本身并不是一个固定成型的概念。不过，受托人责任

依据的多项原则——如忠诚和审慎义务，行事谨慎、勤勉和技能要求，以及为受益人和客户的利益诚信

行事——对中国投资者来说并不陌生7，《征求意见稿》第三条也对此作出了阐述。这些原则所组成的

投资者责任和义务与其他司法管辖区的投资者责任和义务相似。 

银保监会已在《保险资产管理公司监管评级暂行办法》中鼓励 ESG 投资，对参与绿色金融项目或 ESG

方面有突出表现的机构给予额外加分8。除此之外，为确保保险资管公司将重要 ESG 因素适当纳入决

策，并与市场最佳实践保持一致，我们建议银保监会在《征求意见稿》中做出明确规定，要求保险资管

公司将 ESG 因素纳入公司治理、风险管理、投资活动9、尽责管理10和披露实践。 

PRI 对《征求意见稿》的主要建议如下： 

■ 明确保险资管公司的责任，要求其按照投资期限，将具有财务重要性的 ESG 因素纳入其公司

治理、风险管理、投资分析和决策流程 

■ 规定保险资管公司的尽责管理职责，要求保险资管公司监测被投公司的 ESG 绩效，对公司开

展参与和沟通，积极行使投票表决权，以督促被投公司提升 ESG 绩效，并降低系统性风险； 

■ 了解并纳入客户的可持续性相关偏好； 

■ 报告上述承诺的履行情况。 

 

具体建议 

第三章第三十六条至第四十七条（公司治理） 

《征求意见稿》增加了“公司治理”章节，对股东义务、股东会、董事会、专业委员会、独立董事、监

事会、高级管理人员、首席风险官以及激励约束机制作出了规定。 

PRI 建议银保监会增加以下要求： 

保险资管公司应确保其高级管理人员负责监督 ESG 在投资决策和尽责管理实践中的纳入情况。保险资

管公司应具备必要的资源和专业知识，以有效地将 ESG 风险和机遇纳入投资和尽责管理实践。 

ESG 纳入和尽责管理可促使投资者将投资活动和决策与客户的长期利益保持一致。要实现这一目的，则

必须建立适当的内部治理机制，确保通过监督和问责实现有效的 ESG 整合和尽责管理。此外，还须投

入足够的资源并提供培训，以提高 ESG 整合和尽责管理人员的专业能力11。 

第五十条（受托资金管理） 

 

6 PRI，负责任投资简介：尽责管理。 

7 PRI.中国的投资者责任与 ESG 整合，第 5页。 

8 http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/govermentDetail.html?docId=958449&itemId=879&generaltype=1  

9 PRI，世界银行，可持续投资政策和监管工具箱（第一部分）。 

10 PRI，负责任投资简介：尽责管理。 

11 此类要求的示例： TCFD 建议报告，19 页；中国香港证监会致持牌法团的通函：基金经理对气候相关风险的管理及披露（该通

函修订了《基金经理操守准则》关于“管治”的第 1.2（a）至（d）、1.6 及 1.8 段，）, 如欧盟可转让证券集合投资计划

（UCITS）第 5（5）条、第 9（g）条，以及另类投资基金经理指令（AIFMD）第 22 条、第 60（i）条。 

https://www.unpri.org/an-introduction-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-stewardship/7228.article
http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/govermentDetail.html?docId=958449&itemId=879&generaltype=1
https://www.unpri.org/policy/regulation-database/policy-and-regulation-toolkit
https://www.unpri.org/an-introduction-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-stewardship/7228.article
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/10/FINAL-2017-TCFD-Report.pdf
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
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该条规定，保险资管公司受托管理保险资金，应当符合保险资金运用及保险资金委托投资管理相关监管

规定。 

保险资管公司应当依据监管规定和合同约定，对受托管理的其他资金、保险资产管理产品资产进行投资

管理和运作。 

PRI 建议银保监会增加以下要求： 

■ 保险资管公司应按照其投资期限，将 ESG 问题纳入投资分析和决策流程。 

■ 保险资管公司还应实施尽责管理，包括监测被投公司 ESG 绩效，对公司开展参与和沟通，积极

行使投票表决权，以督促被投公司提升其 ESG 绩效，并降低系统性风险。 

具有财务重要性的 ESG 议题是长期投资价值的重要驱动因素12。一项分析显示，在 2000 多项有关 ESG

因素如何影响公司财务业绩的学术研究中，“绝大多数研究得出了正面结果”13。例如，气候变化给投

资者带来了巨大的风险，同时也给一些公司带来了机遇，使其在低碳世界中蓬勃发展。美世（Mercer）

在 2019 年的一份报告中指出，拥有多元化投资组合、投资期限跨越数十年的养老基金、保险公司、财

富管理公司以及捐赠基金和基金会将面临气候变化相关成本，其投资收益也可能会受到影响14。二十国

集团（G20）金融稳定委员会15和英格兰银行16的报告也确认了这些风险预期的财务重要性。 

为了履行对客户的义务，保险资管公司应将 ESG 因素纳入投资决策，以管理 ESG 相关风险和机遇。此

外，还应积极对投资对象开展参与沟通并监督其公司治理，以确保公司管理者的决策符合客户的长期利

益。17 

第五十九条（报告说明） 

该条要求保险资管公司定期或者根据合同约定，向委托人报告受托管理资产的管理运用情况。 

保险资管公司应当按照法律法规、中国银保监会相关规定及保险资产管理产品合同等规定，及时履行信

息披露义务。 

PRI 建议银保监会增加以下要求： 

为履行本条规定的报告义务，保险资管公司还应按照法律、法规或合同规定的投资者义务，报告其

ESG 纳入和尽责管理情况。 

这将有助于提高保险资管公司在受托资金管理方面的透明度和问责机制，尤其是在管理 ESG 相关风险

和机遇方面。在 2060 年实现碳中和、2030 年实现碳达峰的目标下，许多金融解决方案已经应运而生。

制定明确的报告要求将有助于最大程度地降低漂绿风险，同时激励保险资管公司创新 ESG 整合和尽责

管理方式，推动投资对象的低碳转型。在国际层面，国际财务报告准则基金会（IFRS）于 2021 年宣布

成立国际可持续发展准则理事会（ISSB），以制定一套综合的全球可持续发展相关的信息披露基准，其

 

12 PRI 报告, 中国市场的 ESG与 ALPHA。 

13 https://download.dws.com/download?elib-

assetguid=714aed4c2e83471787d1ca0f1b559006&wt_eid=2156623951900953270&wt_t=1566240624353 

14 美世，在气候变化的时代中投资。 

15 金融稳定委员会，推进气候相关披露的报告。 

16 英格兰银行，英格兰银行对气候变化的应对（The Bank of England’s Response to Climate Change）. 

17 此类要求的示例包括：中国香港证监会致持牌法团的通函：基金经理对气候相关风险的管理及披露（该通函修订了《基金经理

操守准则》关于“投资管理”，3.1A 段）， 欧盟条例，如欧盟可转让证券集合投资计划（UCITS）第 4 条、第 5（a）条，另类

投资基金经理指令（AIFMD）第 57条，金融工具市场指令 II 第 21 条。 

https://dwtyzx6upklss.cloudfront.net/Uploads/a/z/e/pri_esgalpha_537785.pdf
https://download.dws.com/download?elib-assetguid=714aed4c2e83471787d1ca0f1b559006&wt_eid=2156623951900953270&wt_t=1566240624353
https://download.dws.com/download?elib-assetguid=714aed4c2e83471787d1ca0f1b559006&wt_eid=2156623951900953270&wt_t=1566240624353
https://www.mercer.com/content/dam/mercer/attachments/private/nurture-cycle/gl-2019-wealth-climate-change-the-sequel-full-report.pdf
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P070721-4.pdf
https://www.bankofengland.co.uk/quarterly-bulletin/2017/q2/the-banks-response-to-climate-change
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
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范围将包括金融行业18。在一些国家和地区，如欧盟19、中国香港20和英国21，政策制定者已经制定了或

者正在制定金融机构的 ESG 相关披露规定。中国人民银行也制定了《金融机构环境信息披露指南》，

作为对保险公司、资产管理公司等金融机构披露环境信息的自愿性指南22。 

第六十条（销售管理） 

该条要求保险资管公司建立和完善客户服务标准，加强销售管理，规范保险资产管理产品及业务宣传推

介，不得有不正当销售或者不正当竞争的行为。 

PRI 建议银保监会补充该条内容，要求保险资管公司在向客户提供金融服务或产品之前评估投资者适当

性： 

保险资管公司应了解客户的 ESG 偏好以及客户希望持有投资的时间长度。保险资管公司应确保其提供

的金融服务或产品适合客户的 ESG 偏好和投资期限。 

保险资管公司客户作为主要的资金提供者，对金融体系的运行以及负责任投资实践的兴起起着关键作用。

投资者有必要了解自身的真正利益，并将其置于投资决策的核心。虽然客户的利益一般被解释为仅是为

了追求一定的财务回报，但其实很多客户对投资的可持续性绩效具有明显偏好。政策制定者已经着手采

取行动来回应这一需求。例如，欧盟修订了《金融工具市场指令 II》和《保险销售指令》，要求金融机

构了解现有及潜在客户的可持续性偏好，并提供与之相符的产品。PRI 发现，除了作为投资者义务的主

要构成之外，了解客户可持续性偏好还会带来诸多益处，包括提高客户满意度、提升竞争力、最大程度

地降低声誉风险，以及产生积极投资贡献23。 

第六十一条（审慎经营） 

该条要求保险资管公司审慎经营，保持良好的财务状况，满足公司运营、业务发展和风险管理的需要。 

PRI 建议银保监会增加以下要求： 

保险资管公司在遵守第一款要求的同时，还应考虑重大的 ESG 风险和机遇。 

本条建议理由与第 50 条的建议理由相似。 

第五章第六十三条至第七十一条（风险管理） 

该章针对保险资管公司加强风险管理提出了一系列要求，包括建立风险管理体系（第六十三条）、配备

足够的风险管理资源（第六十四条）、建立内控和审计制度（第六十五条）、子公司风险管理（第六十

六条）、关联交易管理（第六十七条）、从业人员管理（第六十八条）、风险准备金（第六十九条）、

数据支持（第七十条）和应急管理（第七十一条）。 

 

18 https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/#about ；具体请参考 IFRS 技术准备工作

组提出的可持续发展相关披露要求典型（一般要求典型），气候相关披露要求典型（气候典型），以及补充：披露要求的技术协

议（气候典型） 

19 金融服务行业可持续性相关披露规定（Regulation on Sustainability-Related Disclosure in the Financial Service 

Sector ）；股东权利指令（Shareholder Rights Directive） 

20 致证监会认可单位信托及互惠基金的管理公司的通函：环境、社会和管治基金；负责任的拥有权原则；中国香港证监会致持牌

法团的通函：基金经理对气候相关风险的管理及披露（该通函修订了《基金经理操守准则》6.2A段关于披露的相关规则。 

21 征求意见稿：CP21/17：加强资产管理公司、寿险公司和受 FCA监管的养老金提供商对气候相关信息的披露（Consultation: 

CP21/17: Enhancing climate-related disclosures by asset managers, life insurers and FCA-regulated pension 

providers,）；英国尽责管理守则（UK Stewardship Code ） 

22 https://www.cfstc.org/bzgk/gk/view/yulan.jsp?i_id=1925&s_file_id=1867  

23 PRI，了解受益人的可持续性偏好并与之保持一致。 

https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/#about
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/trwg-general-requirements-prototype.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/trwg-climate-related-disclosures-prototype.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/climate-related-disclosures-prototype-technical-protocols-supplement.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/climate-related-disclosures-prototype-technical-protocols-supplement.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32019R2088
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32019R2088
https://eur-lex.europa.eu/summary/EN/uriserv:l33285
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/doc?refNo=21EC27
https://sc.sfc.hk/TuniS/www.sfc.hk/TC/Rules-and-standards/Principles-of-responsible-ownership
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
https://www.fca.org.uk/publications/policy-statements/ps-21-24-climate-related-disclosures-asset-managers-life-insurers-regulated-pensions
https://www.fca.org.uk/publications/policy-statements/ps-21-24-climate-related-disclosures-asset-managers-life-insurers-regulated-pensions
https://www.fca.org.uk/publications/policy-statements/ps-21-24-climate-related-disclosures-asset-managers-life-insurers-regulated-pensions
https://www.frc.org.uk/getattachment/5aae591d-d9d3-4cf4-814a-d14e156a1d87/Stewardship-Code_Dec-19-Final-Corrected.pdf
https://www.cfstc.org/bzgk/gk/view/yulan.jsp?i_id=1925&s_file_id=1867
https://www.unpri.org/strategy-policy-and-strategic-asset-allocation/understanding-and-aligning-with-beneficiaries-sustainability-preferences/7497.article
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PRI 支持银保监会提出的全面和系统的风险管理方法，并建议银保监会要求保险资管公司在风险管理过

程中充分考量和管理 ESG 相关风险。 

如上所述，ESG 问题对投资者而言可能意义重大。此外，金融体系也可能面临由 ESG 问题引起的系统

性风险。2021 年 10 月，金融稳定委员会就新冠疫情和气候变化带来的金融风险提出了明确警告： 

“气候变化带来的物理和转型风险敞口体现了紧迫且日益凸显的脆弱性。气候相关事件可能会导致资产

价格发生急剧变化，并集中在某些行业或地区。向低碳经济的无序转型可能会影响金融体系的稳定性
24。” 

“新冠疫情及其应对政策造成的经济影响加重了主权国家、非金融公司和家庭的债务负担。随着政策支

持的取消，破产和信用风险还会进一步上升25。” 

在 ESG 相关风险－尤其是系统性风险不断升级的情况下，系统和全面的风险管理方法应为助力保险资

管公司充分考量和管理 ESG 相关风险——尤其是气候变化等系统性风险保驾护航。26 

 

 

PRI 在多个市场积累了可持续金融和负责任投资公共政策相关经验，可随时为银保监会完善中国负责任

投资监管框架提供进一步支持。如有任何问题或建议，请联系 policy@unpri.org。 

 

24 金融稳定委员会，促进全球金融稳定（Promoting Global Financial Stability）.金融稳定委员会 2021 年年报，第 1页。 

25 同上。 

26 此类要求的示例包括：中国香港证监会致持牌法团的通函：基金经理对气候相关风险的管理及披露（该通函修订了《基金经理

操守准则》第 1.7.1 段、第 3.11.1(b)段，及附录 2 下的 F 段关于“风险管理”）， 欧盟条例，如欧盟可转让证券集合投资计划

（UCITS）第 38（1）条，另类投资基金经理指令（AIFMD）第 40条，金融工具市场指令 II 第 23(1)(a)条。 

https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P271021.pdf
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31

