
 

麦府会客厅：今天，让我们
聊聊养老这个“年轻”话
题（二） 
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欢迎来到麦府会客厅——养老金融专题下半场的讨论。上半场四位专

家分享了美德韩三国养老金体系的特点并对中国养老金体系做出展望。业

内专家普遍认为，快速发展的“二、三支柱”商业养老金是中国养老金融

市场未来发展的必由之路，其中第三支柱个人商业养老金市场更是具有爆

发潜力。面对这片新蓝海，保险、银行、基金如何基于各自优势进行战略

部署，抢占先机？ 

在下半场讨论中，麦肯锡全球资深董事合伙人、中国区金融机构业务

负责人曲向军与麦肯锡全球董事合伙人、中国区保险业务负责人毕强等行

业专家们针对三类金融机构各自特点给出行动建议；另外特邀嘉宾、泰康

健康产业投资控股 CEO 刘挺军还就“健康养老生态圈”话题分享了泰康

的最佳实践。 

Q&A 

曲向军 

麦肯锡全球资深董事合伙人、中国区金融机构业务负责人 

商业养老离不开商业机构，保险、银行和基金公司各类型商业机构已

通过不同角色定位切入商业养老金融市场。中国第二支柱年金业务采取牌

照准入制，在受托机制下获得准入资格的各类金融机构各司其职。其中保

险公司和商业银行具备最全的牌照资质，但在角色上各有侧重。第三支柱

个人商业养老金刚刚起步，也最具想象空间（见图）。针对三大行业未来在
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商业养老金市场的定位和布局，请大家分享一下见解。 

 

毕强 

麦肯锡全球董事合伙人、中国区保险业务负责人 

我来说一下保险行业，保险公司凭借其全面的牌照资质、出色的保险

产品服务能力和长期险资管理经验，具有明显的先发优势，有机会成为养

老金第二、第三支柱的端到端服务商。要做到这点，保险公司应重点聚焦

五大领域能力建设：打磨投资能力、多元客户触达、多样产品创新、智能

运营服务和长寿风险管理。 

时间关系我就不对这五大能力一一展开了，有兴趣的读者可以阅读报
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告全文。但是在多元客户触达这点上我想稍作分析。我们建议，保险公司

应以年金业务为契机，深度挖掘企业客户、个人客户和数据价值：建立年

金制度的企业是中国规模最大、综合实力最强的一批企业，其对接的 2000

多万员工是中国社会中综合收入水平较高的群体，因此年金业务带来的团

体和个人用户及其背后的家庭关系网极具变现价值。B2B2C 是突破年金业

务瓶颈，实现年金业务盈利的重要模式。 

陈鸿铭 

麦肯锡全球副董事合伙人 

针对银行业，我分享一些观点。在中国，不是每个人都有保险，但是

几乎每个人都有银行（账户）。与保险和基金公司相比，银行在渠道布局、

客户资源、品牌信誉等多方面具有天然优势，已经成为零售金融市场最重

要的流量入口。并且银行在三大支柱业务中都承担了账户管理人的角色，

虽然业务介入深度不同，但聚集了大量用户。 

在韩国、中国香港等地，我们也观察到，银行通过以个人财富管理为

切入口，成为保险或基金等个人养老金融产品的核心流量入口。我们建议，

银行应牢牢把握客户触点，争做养老金市场“财富＋养老”一站式服务商。

其实从客户角度，“财富和养老”是非常相关、一脉相承的话题，如果银

行可以为客户提出“一揽子”咨询和配置服务，则具有巨大价值。 

尤其值得一提的是，银行系资管公司在资产端的资源和数据风控上具
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有得天独厚优势，拥有全面的客户信贷信息等资料，可以为养老金投资管

理方提供适合养老金投资特点的优质资产，从而实现养老金融闭环。 

孙铮 

麦肯锡资深项目经理 

随着消费者对私人财富管理和养老金融投资的需求日益增加和重叠，

越来越多的消费者不再满足于标准配置的养老产品，对投资产品的多样性、

灵活度和回报率有了越来越高的要求。与保险公司相比，基金公司的产品

通常投资回报更高，设计更为多元灵活，能够有效迎合在投资理财方面变

得更加精明的消费者。 

公募基金公司在国内养老金三大支柱中承担着非常重要的投资管理人

的角色，公募基金投管人占到第二支柱市场份额的 40%，过去 6 年的平均

收益率为 6.34%，高于保险、券商和银行投管人。年金投资和养老目标基

金投资管理在产品工具范围和投资管理年限上有着根本的不同，公募基金

应充分发挥投管优势，在年金投资业务上进一步提升大类资产配置和非标

资产投资能力，而在养老目标基金投资上则应以提升长期投资能力为核心，

并匹配相应的支持机制。另外，国内的公募基金公司还应积极推进投资者

教育，以提升品牌影响力，这将是它们赢得消费者青睐的重要手段。 

曲向军： 

各位的分享都很有见地。另外，“健康养老生态圈”战略也值得银行、
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保险、基金积极思考探索。目前阶段，我们观察到两种主要的参与模式：

重资产模式和轻资产模式。泰康在养老社区领域深耕了 11 年，基本走出一

套金融和养老产业相结合的模式。下面请刘挺军先生分享一下泰康养老模

式的成功要素，给其他致力于打造健康养老生态圈的企业以借鉴。 

刘挺军 

泰康健康产业投资控股 CEO 

谢谢，养老产业生态圈发展空间巨大，但目前多数企业仍处于尝试阶

段，面临诸多挑战。泰康经过多年探索，找到“保险、资管、医养”三位

一体的协同发展模式。 

下面我简单分享一下泰康在养老地产方面的做法。我们坚持重资产持

有和自主运营，从而锁住未来的成本。首先是土地成本以及由土地产生的

租金成本，这也是最大的成本构成，中国城市和城市土地价格发展变化很

快，轻资产模式无法锁住地价。其次是服务成本，为此我们坚持自建团队

和自主运营。另外，泰康保险业务和养老投资能形成资金互补，保险业务

每年产生大量现金且存在长期投资需求，而养老地产就是很好的长期投资

标的。随着中国人养老健康需求的日益增加，养老投资未来回报可期。相

信今后还会有更多企业加入养老产业生态圈。 

曲向军 

谢谢各位的分享。中国“未富先老”，而养老金商业化改革有利于增
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