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养老地产融资途径之保险资金篇 

沈青 律师 

     

 

近年来，保险资金加快了进入养老地产行业的步伐，先后有多家国内保险公司已

经或计划投入养老地产的投标、开发、运营。 

 

一、保险资金进入养老地产的发展与现状 

 

看一下进入较早的泰康人寿，自 2009 年 11 月，泰康人寿在国内首倡和实施的养

老社区项目获得保监会批准，成为国内第一个获得试点资格的保险公司。2011 年年底，

泰康人寿在北京昌平购入一块 30万平方米的土地建设养老院,并在 2012年 6月正式开

工, 该社区计划于今年全面入住。 

中国人寿与相关公司合作，在河北廊坊开发首个养老养生基地——国寿（廊坊）

生态健康城，总投资约 100 亿元；中国平安启动了投资上百亿元的“桐乡平安养生养

老综合服务社区”，同时还计划在长三角、珠三角等地开发养生养老综合服务社区；另

外的一些中小规模保险公司也在积极拿地，期望享有先发优势。 

从这些实例中可以看到，我国保险资金正争先进入养老地产行业，并已经达成了

一定规模，成为了养老行业融资的重要途径之一。 

 

二、保险资金进入养老地产政策及法律背景分析 

 

来分析一下，保险资金进入养老地产行业的政策法律背景。2009 年 10 月修订后

的保险法首次确认了保险公司的资金“可投资于不动产”，为保险资金进入地产行业尤

其是养老地产提供了明确的法律依据。 
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2010 年 9 月保监会发文通过《保险资金投资不动产暂行办法》明确了保险资金进

入地产行业投资不动产及不动产金融产品的条件和限制，但事实上该《暂行办法》明

确鼓励保险资金投资养老不动产，相对其他不动产放宽了相应的投资门槛。 

2011 年 12 月，国务院发布《中国老龄事业发展“十二五”规划的通知》（业内称

《老龄事业十二五规划》”）中提出，“十二五”期间养老机构的建设任务是“要增加日

间照料床位和机构养老床位 340 余万张，实现养老床位总数翻一番”而要实现这个任

务需求的资金巨大。而据有关方面的数据，保险资金总体量大约在７万亿，若按有关

规定投资限额 15%的话就有超过 1 万亿，故充沛的资金非常符合投资养老地产或养老

机构。 

 

三、保险资金投入养老地产方式 

 

鉴于《保险资金投资不动产暂行办法》的相关规定，保险资金可投资的标的为不

动产和不动产金融产品，故保险资金投入不动产的方式分为直接投资和间接投资。直

接投资就是保险企业直接用大笔资金投入不动产实体项目（如养老地产项目），直接投

资还可分为债权、股权、物权三种方式。 

而间接投资是保险企业用资金购买与不动产（养老地产）相关的金融产品，如股

票、债券、不动产信托基金 REITS 等。 

目前我国保险资金投入养老地产的方式的发展来看，依然是以直接投资为主的模

式，但随着时间的推移和有关投资市场的成熟和完善，日后间接投资的比例将逐步提

升。 

 

四、有关问题和挑战 

 

前期投资大，回报周期长 

实际这个问题正是社会资金进入该领域的面临的主要问题，保险资金也不例外。

从拿地、开发、运营，加上公建项目和配套设施，需要大笔资金能够持续不断的支撑，

虽然保险资金总体体量巨大，但考虑到回报周期可能有 10 年或者更长的时间，故仍

然未解除保险企业大笔投入后是否理能获取回报的顾虑。 

发展仍处探索期 商业模式尚不明晰 
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与传统地产项目不同，养老产业项目自身的特点决定了其后续的运营管理和综合

服务往往比前期项目的开发和销售更为重要。《保险资金投资不动产暂行办法》明确规

定保险资金不得利用投资养老，以商业房地产的方式，开发和销售住宅，所以诸多保

险企业往往采用长期持有物业并负责后期运营管理，为客户提供综合养老服务的租赁

模式。鉴于我国养老服务比起发达国家尚有差距，如何做到管理和服务的高水准，用

以收取相对较高租赁和服务费来持续经营，是诸多试图进入养老地产的保险企业面临

的实际问题。 
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