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前言
自达信在百慕大开设首家自保办公室至今，已有 50 年
历史。2018 年，在庆祝这一里程碑时刻之际，达信自
保专业管理在回顾 50 年间自保行业的显著发展及趋势
同时，对这一行业的未来增长和战略规划进行展望。
这半个世纪中，伴随自保公司的数量从 1968 年的约 
100 间逐渐增长到如今的 6,650 间左右，我们对自已
在自保行业飞速变化中发挥的作用感到自豪。对于未
来，我们更加满怀激情。

2018 自保公司行业格局报告是达信连续第11年发布有关自保行业变革和趋势的深度

报告。

自保行业的发展不仅仅是数字的增长。经过五十余年的发展，自保公司已然走进了

数十个国家/地区，进化出了多种形式，并为诸多类型的风险进行融资。正如自保公

司行业格局报告中引用的基准数据显示，大多数行业如今都在使用自保公司，亚太

地区自保公司正呈现出逐年显著增长的趋势，而那些大型自保公司的实力则愈加雄

厚并与企业战略更加紧密地结合在一起。

自保公司曾经一度仅为大型跨国公司所使用，而如今，自保公司已经成为各种规模

企业的重要风险融资工具。多年来，小型、中型、大型和超大型自保公司的稳定增

长证明了这一点。自保公司在风险融资方面提供了无与伦比的灵活性，这也是如今

越来越多的企业利用自保公司来应对新兴风险（包括网络责任、恐怖主义和网络恐

怖主义）的原因之一。

随着世界变得越来越复杂、越来越不确定，企业需要与时俱进的风险管理工具和建

议。我们衷心希望自保公司行业格局报告能提供有用的见解，并在企业内部激发讨

论。您的达信客户服务团队随时准备与您探讨本报告中提及的内容及其他风险话题。

如今，自保公司
已经成为不同 
规模企业的重要
风险融资工具。

 

Ellen Charnley，总裁 

达信自保专业管理
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自保公司 50 余年改革历程
法律变化、不断演变的商业策略推动着这个行业数十载的发展

自保的故事是一个接近于不间断扩张的

故事（参见图 1）。最初因应对商业市

场条件紧缩而诞生的自保公司现在正变

得越来越受欢迎，这是因为其能够为以

下风险进行有效融资，包括：(1) 难以

通过商业市场转移的风险；(2) 转移成

本高昂的风险；(3) 以上两个因素皆有

的风险；或 (4) 仅存在非常有限保障的

新兴风险。过去几十年来的部分关键趋

势包括：

20 世纪 60 年代：20 世纪 60 年代，大

约有 100 间自保公司成立，其中大多数

均为单一所有者或母公司所设立。1969 

年，百慕大金融管理局 (BMA) 成立，百

慕大从此成为首屈一指的自保公司离岸

注册地。

20 世纪 70 年代：这是一个大型集团自

保公司当道的时代，许多自保公司都是

石油、天然气和核能行业而创办的。在

这十年间，医疗保健行业自保公司的数

量也在激增，其中许多都选择注册在开

曼群岛。

20 世纪 80 年代：截至 20 世纪 80 年

代1，大约已有 1,250 间自保公司，开启

了在岸自保公司兴旺发展的新时代。在

美国，《1981 年风险保留法案》 (Risk 

Retention Act of 1981) 允许风险保留集

团 (RRG) 在一个州内获得许可证后承

保责任风险。1986 年的修正案进一步

增强了 RRG 的吸引力。美国佛蒙特州于 

1981 年颁布了一项自保法律，这项法律

已成为美国国内其他注册地制定相关法

律的范本。

20 世纪 80 年代中期，财产与责任保险

市场的承保能力不断收缩、承保价格

不断上涨的情况，迫使许多企业考虑

自我承保，因而也带动了自保行业的

发展。安达保险（ACE，即现在的丘博

保险【Chubb】）和信利保险（XL，即

现安盛保险【AXA】宣布计划收购的 XL 

Catlin）—— 分别于 1985 年和 1986 年

无论商业保险市场如何，自保公司基本保持不断增长图

1
全球自保公司总数（1991-2017 年）

达信全球保险市场指数（2012-2017 年，按季度计算）

1 自保公司目录

来源：Business Insurance

来源：达信
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在百慕大成立大型团体自保公司。1986 年，《税收改革法案》取消了美国公司组建海

外自保公司的部分激励措施。该法案改变了“受控外国公司”的定义，要求团体自保

公司所有者报告其所持股份对应的自保公司收入，并要求损失准备金先折现再抵扣。

这项法案还免除了对“小型自保公司”的承保收入进行征税，鼓励组建所谓的 831(b) 

自保公司。

20 世纪 90 年代：瑞士再保险公司 (Swiss Re) 的数据显示，到 1993 年，《财富》杂志

全球 1000 强企业中有近一半的企业拥有自保公司。1997 年，根西岛颁布了第一部受

保护细胞公司立法，将“租赁自保公司”的概念编入法典。其他注册地相继颁布了

类似的法律，使得这种创新的自保公司形式得到了发展。这种创新形式有许多不同

的名称，包括受保护细胞公司 (PCC)、独立承保业务组合公司 (SPC) 以及注册细胞公

司 (ICC)。1997 年，达信创建了绿岛再保险合约 (GIRT)，这是一项创新的风险统筹方

案，使得自保公司能够实现其承保业务组合的多元化。在这十年结束时，自保公司数

量已超过 4,250 间，保费高达 210 亿美元。

21 世纪初：2000 年，美国劳工部宣布了一项具有里程碑意义的决定——允许哥伦比

亚能源公司通过自保公司为员工福利提供再保险，从而为其他雇主利用其自保公司承

保美国雇员福利风险敞开了大门。尽管获得劳工部批准的雇主数量相对较少，但无论

从美国还是国际角度来看，通过自保公司为员工福利融资的兴趣都在提升。

2001 年 9 月 11 日的恐怖袭击促使《恐怖主义风险保险法案》(TRIA) 出台，这部法案

创建了美国联邦恐怖主义再保险机制，并允许自保公司如同商业保险公司一样参与该

机制。为了获得联邦恐怖主义再保险机制的参与权，很多企业设立了自保公司。而 

9/11 事件之后保险市场费率的节节攀升更鼓励了自保公司的进一步增长。自此开始，

恐怖主义和网络恐怖主义发展成为自保公司的承保条线之一。2004 年和 2005 年，大

西洋飓风进入创纪录的最活跃时期，此后再保险市场承保能力的缩减进一步刺激了自

保公司增长。

2009 年，达信自保专业管理在华盛顿特区和马恩岛分别组建了受保护细胞公司，名为

红树林受保护细胞公司 (Mangrove Insurance Solutions PCC)，为中小企业提供风险融资

平台。

21 世纪 10 年代：《2010 美国多德-弗兰克华尔街改革和消费者保护法案》包含了

《非本地保单和再保险改革法案》(NRRA)。2011 年生效的 NRRA 简化了各州对自购

保险征收的保费税的支付。2015 年，美国国会通过了《2015 年恐怖主义风险保险

计划再授权法案》(TRIPRA)，允许保险公司（包括自保公司）继续享受 TRIA 的权

益。2017 年，小型自保公司的免税额度从 120 万美元增加到 220 万美元。2016 年，

经过长时间的讨论，欧盟终于实施了《偿付能力监管标准 II》管理体制，适用于位于

欧盟的自保公司。拥有自保公司的企业之间的兼并和收购导致了自保实体的合并，

而兼并和收购有望继续加速。截止 2018 年初，全球共有 6,647 间自保公司2 — 几乎

是 20 年前自保公司数量的两倍。

同样在 2017 年，达信自保专业管理与佳达证券 (Guy Carpenter & Company) 联合成

立了蔚蓝再保险公司 (Cerulean Re SAC Ltd)。在百慕大独立注册的蔚蓝再保险公司 

(Cerulean Re) 将协助自保公司、商业保险公司和再保险公司获得抵押再保险和巨灾债

券。2018 年，达信自保专业管理将红树林受保护细胞公司 (Mangrove PCC) 这一机制

扩展到了欧洲，在马耳他建立了第三间受保护细胞公司。

2 Business Insurance，《达信全球保险市场指数》

首个达信�自保办事处在
百慕大设立。

达信自保专业管理 

50 年业务亮点

开设根西岛办事处， 
开拓欧洲市场。

开设开曼办事处，扩展
加勒比地区业务。

构建达信首个统筹 
再保险解决方案—— 
首岛再保险解决方案  
(First Island Reinsurance)。

在美国佛蒙特州开设 
办事处，组建首个美国
国内自保公司。

1968

1975

1976

1980

1986
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•• 首个旨在承接员工福利
风险的自保公司成立。

•• 达信参与在开曼群岛进
行的首个巨灾保险连结
债券交易。

•• 成为首个巨灾保险连
结债券 George Town Re 
Ltd. 的指定经理人。

自保公司在关键领域 
提供灵活性
从获得资本以及支持业务单元发展的角度来看，自保
公司能提供多元效益

如今，自保公司有着各种各样的结构，包括单一母公司实体、团体自保公司和特殊

目的实体。自保公司自此成为大多数组织的可行备选方案，部分原因就在于其组织

形式的迅速增长。尽管自保公司规模各不相同，但它们具有共同的优势：当其位于

风险管理计划的核心时，自保公司在获取资本、加速业务目标实现、支持业务部门

和保护人力资本方面提供了非凡的灵活性。

以自保公司为核心
在风险管理计划的背景下，以自保公司为核心能够促进四大关键价值驱动因素 

（请参见图 2），其中每一项因素都能带来特定的优势：

•• 加速业务目标的实现：自保公司帮助企业为其运营实现财务稳定性、降低风险成

本并减少现金流的波动。

•• 支持业务部门：自保公司以全新的方式为企业增加价值，其中包括：

–– 在风险管理范畴内创建利润中心，同时更好地控制产品、定价和客户服务；

–– 为延保等保险计划创造机会；

–– 通过不同免赔额购买选项来平衡企业和业务部门的不同风险偏好，最终减少现

金流波动。

•• 保护人力资本：自保公司能够以经济高效的方式为员工福利、安全计划筹措资

金，并为企业目标的实现提供激励措施。

•• 获得资本：自保公司能以独特的方式为组织提供传统商业保险市场之外的风险转

移能力，其中包括：

–– 获得再保险，通过较低的成本获得更为广泛的保障范围或取得商业保险市场不

能提供的承保能力；

–– 保险连结证券 (ILS) 为巨灾风险提供获得替代性资本的渠道，例如在百慕大创

办、由达信赞助的以细胞公司形式存在的蔚蓝再保险 (Cerulean Re)；

–– 参与多个国家或地区的政府设立的恐怖主义保险计划。

启动运行全球自保业务
管理系统 (GCMS)——
针对保险公司管理的达
信专有技术系统。

设立都柏林办公室， 
协助注册成立首个在 
欧盟内直接承保的自保
公司。

第一次帮助客户设立
微型自保公司。

达信自保专业管理 
精算集团成立。

1988

1989

1990

1994

1996

开设�卢森堡办公室， 
立足欧盟市场。

1987
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降低现金流
波动性

降低风险成本

提供财务稳定性

加速企业
目标的实现

支持业务部门

获得资本 保护人力资本

客户计划

员工福利

人身安全

激励机制恐怖主义保险 (TRIPRA)

保险连结证券

再保险

损失控制

风险偏好灵活性

自保公司

将自保公司置于风险管理计划的核心，推动四大关键价值驱动因素图

2
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自保公司所有者列举了众多保有自保公司的理由

多数离岸自保公司选择作为美国公司纳税

图

3

图

4

企业已经认识到自
保公司的价值所在

根据对达信所管理的自保公司的调研，

组建自保公司的原因各有不同，从自行

承保风险、获得税收优惠到承保第三方

业务（请参见图 3）。

纳税情况

尽管自保公司可以提高税收效率，但

仅有极少数达信所管理的自保公司将

此视为关键价值驱动因素。在拥有离

岸自保公司的企业中，略多于一半的

人选择将其自保公司作为美国公司纳

税（请参见图 4）。然而，以美国公司

的形式纳税与获得美国或其他权威机

构的税收优惠并不相同。税收优惠的

获得取决于自保公司能否满足某些标

准，从而被认定为保险实体。

55.5%

在美国纳税的离岸自保公司

60%

42%

41%

35%

27%

23%

19%

12%

作为正式的融资工具，为自行承担的风险投保

进入再保险市场

设计定制自有保单

获得税收优惠

集中管理全球保险计划

在集团免赔额基础上，允许子公司购买更低的免赔额

提供保险证明以满足合同或法定要求

承保第三方业务
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在马恩岛设立红树
林受保护细胞公司 
(Mangrove Insurance 
Solutions PCC LTD)，
在华盛顿特区设立红
树林受保护细胞公司 
(Mangrove Insurance 
Solutions PCC LTD)。

成立有史以来首个汽车
责任保险自保公司。

制作了市场上的首份全
球自保行业基准分析�报
告，现称为自保公司行
业格局报告。

2000

2002

2003

2008

2009

启动首个欧洲巨灾债券/ 
特殊目的再保险实体—— 
Atlas Reinsurance PLC 
（位于�都柏林办事处）。

达信自保专业顾问团队
成立。

构建了统筹再保险解
决方案——绿岛再保
险合约 (Green Island 
Reinsurance Treaty)， 
提供意外事故再保险 
统筹安排。

1997

为员工福利筹资

在达信所管理的自保公司中，承保员工福利（例如团体人寿保险、跨国健康和失能

统筹险以及房主保险和汽车保险等自愿福利）的兴趣保持稳定（请参见图 6）。我

们认为，由于全球医疗成本上涨仍然是组织面临的一项重大开支，因此自保公司承

保员工福利的兴趣将继续增加。

取得保险公司地位

美国公司所设立的自保公司如果选择按照美国公司进行纳税，则可通过以下两种方

式来满足美国税法对于保险公司风险分散的要求。其一是承保姊妹公司的风险，即

通过承保姊妹公司在同一母公司之下的集团内进行风险分散。其二是承保无关的第

三方风险（请参见图 5）。

姊妹公司方法是最常见的风险多样化方法图

5
承保姊妹公司风险（通过组织结构分散风险）

承保第三方风险，包括延保和员工福利

混合承保姊妹公司和第三方风险

18.2%

20.5%

61.4%

注意：由于四舍五入，上述百分比总和
可能并非 100%。

大多数自保公司尚未考虑员工福利图

6
不会考虑员工福利

58.7%

6.6%

15.7%

19.0%

可能考虑

正在考虑

已在承保员工福利

注意：由于四舍五入，上述百分比总和
可能并非 100%。
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各个行业对于自保公司的使用仍在不断增加

各行业的自保公司情况

金融机构在自保公司数量和保费规模方面继续领先（请参见图 7）。然而，日渐增加的

风险复杂性、新兴风险和兼并与收购业务促使其他行业开始关注并使用自保公司承接或

分散风险。

图

7

2017 年达信管理的自保公司保费金额（按行业）

$39,703,294
$75,657,314

$83,156,272

$101,321,450
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$4,315,871,284

 
$4,862,121,569

$20,910,160,591

航空、航天和太空

$679,885,371
电
力
与
公
共
事
业

$891,898,518能
源

$801,049,398

食
品
与
饮
料

交
通
运
输

制
造

生
命
科
学

医
疗
保
健

零
售
/
批
发

其他

通信、媒体和技术

林业和综合性木材制品
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和
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彩
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地
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育体

育
、
娱
乐
和
活
动

农
业
和
渔
业

专
业
服
务

建
筑

化
学

汽车

其他服务

采矿、金属和矿物质

海运

金融机构

公共部门与非盈利组织
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3.26%
3.62%

3.71%

0.63%
0.63%

 

0.91%

1.18%

1.18%

1.
36

%

1.
45

%

1.5
4%1.63%

1.81%

2.36%

2.72%

2.72%

2.9%

2.9%
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5.89%

7.34%

11.5%

24%

2017 年达信管理的自保公司数量（按百分比）

制
造

交
通
运
输

公
共
部
门
与
非
盈
利
组
织

体
育
、
娱
乐
和
活
动
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体
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技
术电
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共
事
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运
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命
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学
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育
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空

专
业
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79.0%

77.3%

7.4%

14.1%

4.4%

4.5%

4.2%

4.0%

0.0%

5.1%

自保公司结构

单一母公司或纯自保公司仍然是自保公司的主要结构（请参见图 8）。但自保公

司母公司有多种可选结构，在风险融资方面提供了优越的灵活性。

单一母公司结构仍然最为盛行图

8
美国母公司百分比

非美国母公司百分比

•• 推出 Marsh �Solvency 
Tool for Analytics，用于
完成《偿付能力监管
标准 II》规定的偿付资
本要求�计算。

•• 首个《偿付能力监管
标准 II》巨灾债券的指
定经理人，�在爱尔兰
成立。

•• 达信自保专业管理与 
佳达证券联合成立了 
蔚蓝再保险公司  
(Cerulean Re SAC Ltd)，
一家在百慕大注册的特
殊目的保险人 (SPI)。

•• 首位女性被任命为达信
自保专业管理的总裁。

•• 在马耳他创办红树
林受保护细胞公司 
(Mangrove Insurance 
Europe PCC Ltd)。

2016

2017

2018

成立有史以来首个养老
金自保公司。

创办医疗/处方药品止
损自保公司 RightPath 
Reinsurance SPC, LTD.。

2011

2015

特殊目的机构（SPV，包括 SPFI、SPFC）

单一母公司自保公司

团体自保公司

细胞公司 - SPC、PCC、ICC

风险自留集团
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灵活的自保公司结构

单一母公司自保公司

由一家公司全资拥有并控制的自保公司，组建目的是为母

公司和/或其选择的非关联方风险提供保险或再保险。

特殊目的实体

具有独立的资产/负债结构和法定地位的子公司，被设计为

即便在母公司破产的情况下，也能保证其安全履行责任。

这些机构通常用于资产支持的证券化产品，保护企业免受

金融风险影响，或者管理企业资本和盈余。

细胞自保公司 

由第三方赞助商创办的自保公司，将细胞单元“租赁”给

外部公司使用。每个细胞单元的负债和资产都与其他细胞

隔离开来，每个细胞的所有者通常都被要求向该特定细胞

进行注资。

团体自保公司 

由多家公司拥有和控制，为该团体的风险提供保险或再

保险。

风险自留集团 (RRG) 

这种结构要求股东必须是 RRG 的被保险人，并且 RRG 仅可

以直接向其参与者提供责任保险。仅需要具备其注册所在

州的许可证，这种结构即可在美国全部 50 个州以获得认可

的方式运营业务。
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通过自保公司获得资本
企业为恐怖主义及其他高损失风险寻求保险保障

除了其他贡献，企业通过自保公司还

可以获得承保灵活性，为网络责任、

恐怖主义和网络恐怖主义等新兴且高损

失风险融资。从 2012 年到 2017 年，达

信管理的自保公司在以下方面的累计

增长为：

•• 加入国际恐怖主义风险池计划的自保

公司累计增长 333%；

•• 承保网络责任的自保公司累计增长 

240%；

•• 根据《2015 年恐怖主义风险保险计划

再授权法案》 (TRIPRA) 提供保障产

品的自保公司累计增长 83%。

承保恐怖主义风险

在美国注册的自保公司有义务根据 

TRIPRA 提供恐怖主义保险，但仅保障经

美国财政部和国土安全部认定的恐怖主

义行为。许多企业正在审视他们的自保

公司，确定能否受益于 TRIPRA。

2016 年 12 月，美国财政部裁定，承保

网络责任保险的保险公司被纳入 TRIPRA 

范围，并有资格获得联邦政府的损失赔

偿。同时，随着网络威胁觉察力逐渐增

强，许多企业开始重新审视他们管理网

络风险（包括网络恐怖主义）的方法，

并积极探索利用自保公司承保网络风险

的好处。企业得出这样的结论：利用自

保公司承保网络恐怖主义风险是一种高

性价比并且相对简单的手段，可以降低

企业净自留风险，尤其是对于那些已经

拥有自保公司的企业来说。

由于恐怖分子的手法不断演变，因此很

难准确预测恐怖主义行为所产生的责

任风险。自保公司可以保护企业的资

产负债表，使其不受这种不确定性的

影响。2017 年，达信管理的自保公司

中，承保常规 TRIPRA 保险的公司数量

比 2016 年增加了 17%。承保非 TRIPRA 

恐怖主义保险的自保公司增加了 60% 

以上。

获得替代性资本的途径

自保公司提供的另一个优势是获得替代

性风险资本，如保险连结证券 (ILS)。

越来越多的自保公司利用 ILS 获得再保

险 — 尤其是在当前市场针对该风险类

型和风险等级承保能力有限的情况下，

同时，ILS 也被用来实现再保险安排的

多元化。

设立特殊目的实体 (SPV) 也是企业获得

资本的一条途径。目前，在达信管理的

自保公司中，SPV 占比超过 8%，保费

金额达到 119 亿美元。全球拥有较高比

例 SPV 的注册地包括：美国佛蒙特州、

都柏林、百慕大、美国南卡罗来纳州

和特拉华州。达信在百慕大创办了蔚

蓝再保险 (Cerulean Re SAC Ltd.) 以支持

母公司威达信集团（Marsh & McLennan 

Companies) 的客户获得抵押再保险和巨

灾债券。

2017 年英国政府颁布新的 ILS 立法和法

规之后，NCM 再保险 (NCM Re) 成为在

英国获批启动的第一家 ILS 机构。2018 年 

1 月，达信自保专业管理被选为 NCM 再

保险的保险管理人，并协助其完成了首

个英国保险连结证券交易，价值达到 

7200 万美元。这为 ILS 开辟了另一个市

场，也应有助于增加转移到替代性资本

市场的风险类型。

除了上述获取资本的途径之外，自保公

司还可以通过盈余积累来帮助母公司发

展（请参见图 9）。2017 年，达信管理

的自保公司总共累积了超过 1063 亿美元

的所有者权益。这些资金使得母公司能

够开发富有创造性的风险融资方案。

聚焦
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自保公司所有者权益辅助风险融资解决方案图

9

US$35,858,999,897金融机构

能源

海运

生命科学

其他 US$3,422,786,022

US$9,675,502,173

US$1,494,234,918

US$7,152,963,315

US$875,337,733

US$617,707,610

US$2,988,582,022

US$7,958,581,346

US$1,351,191,109

US$6,849,869,970

US$821,845,111

US$462,607,809

US$2,498,267,253

US$7,749,336,054

US$905,009,487

US$3,596,159,897

US$787,271,643

US$339,993,968

US$1,876,311,428

US$7,205,341,111

US$887,688,170

US$738,086,892

汽车

零售/批发

体育、娱乐和活动

化学

通信、媒体和技术

医疗保健

公共部门与非盈利组织

房地产

电力与公共事业

采矿、金属和矿物质

建筑

农业和渔业

制造

其他服务

专业服务

教育

食品与饮料

交通运输

航空、航天和太空

酒店和博彩

林业和综合性木材制品 US$31,384,507

US$62,013,713

US$133,070,312

按行业划分的所有者权益（达信管理的自保公司）



14  自保公司行业格局：风险融资创新 50 年

规模趋势

近年来，所组建的自保公司中数量最多的就是中小型自保公司（请参见图 10）。 

然而，我们近来已经看到拥有大型和特大型自保公司的企业在发展其自保项目， 

探索如何利用现有自保机制来应对复杂的新兴风险，包括网络、员工福利、跨国统

筹和医疗止损。近期大型和超大型自保公司的增长可能部分归因于多个行业（包括

金融机构、通信、媒体和科技以及医疗保健行业）的兼并和收购活动增加从而导致

企业需要重新整合风险保障方案。

中小型自保公司现已十分普及图

10

2012

2013

2014

2015

2016

2017

小型

净保费 
低于 120 万美元 

中型 大型 超大型

净保费 
120 万美元 - 500 万美元 

净保费 
500 万美元 - 2 千万美元 

净保费 
超过 2 千万美元 

24% 26% 18% 32%

43% 18% 11% 27%

41% 19% 11% 29%

40% 18% 12% 31%

44% 18% 19% 20%

17% 21% 23%

备注：由于四舍五入，给定年份的百分比总和可能不等于 100%。

40%
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北美

欧洲

中东地区

拉美地区

非洲

$37,220,019,145

$23,911,019,032

$5,525,329,986

$3,055,611,510

加勒比地区

$2,203,118,188

$18,759,250,724

$584,548,275

$10,826,610

亚太地区

$445,184,328

$547,278,893

$71,583,013

$30,014,704

Premium By Parent Company Region

Premium By Domicile

北美

欧洲

加勒比地区

亚太地区

拉美地区

中东地区

非洲

60.1%

38.1%

26.9%

25.1%

5.1%

32.4%

6.0%

4.2%

0.8%

NaN%

0.7%

0.2%

0.4%

0.0%

0.0%

Percent By Parent Company Region

Percent By Domicile

						    

						    

				  

母公司所在地区

北美和欧洲仍然是全球大多数自保公司的所在地，但亚太地区正呈现出强劲增长势头

（请参见图 11 和图 12）。

北美和欧洲是 
大多数自保公司的所在地

北美企业设立的自保公司 
创造了最多保费

图

11
图

12
百分比（按母公司所在地区） 保费（按母公司所在地区）

百分比（按注册地） 保费（按注册地）
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亚太地区的自保公司出现持续的增长图

13

亚太地区 加勒比地区 中东地区 欧洲 北美 其他

0%

-1%

24%

6%

-4%

-13%

自保公司的地区增长

从 2012 年到 2017 年，以母公司所在地为统计依据的自保公司地区性增长保持着平稳

甚至略有下降的势头。然而，亚太地区始终表现出持续的逐年增长趋势。2017 年，由

于来自日本、中国香港和新加坡的企业发起设立自保公司，达信在亚太区管理的自保

公司数量增长了 24%（请参见图 13）。兼并和收购活动所导致的自保公司合并在一定

程度上解释了北美和欧洲地区自保公司数量持平甚至略有下降的现象。

母公司所在地区

2016 至 2017 年达信管理的自保公司数量在不同地区的变化情况
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法规观察 — 
BEPS 更新

近年来，经济合作与发展组织 

(OECD) 提议修改国际税法，以

应对激进的税收筹划。这些提

议被称为税基侵蚀与利润转移 

(BEPS) 建议或原则，旨在应对利

用国际税法的差异和错配、人为

减少应税利润或转移应税利润、

以降低公司整体税负为目的的税

收筹划。

BEPS 的建议涉及包括自保公司

在内的许多领域。自 BEPS 原则

发布以来，全球税务机构对自保

公司进行了更严格的审查。为确

保 OECD 充分了解众多跨国公司

使用自保公司的商业逻辑，达信

与欧洲风险管理联会 (FERMA) 等

风险管理协会合作，为 OECD 提

供培训教育并协助其制定适合自

保公司业务的国家税务机关指导

方针。

这一举措的目标在于以更加合

适、稳定的方式将 BEPS 应用于

自保公司。拥有自保公司的企业

也应做好准备确保其满足 BEPS 

原则关于透明性和实质性的要

求，若不然，企业则可能面临潜

在的声誉损失甚至经济处罚。

自保公司伴随全球风险
同步演进
未来的挑战和机遇包括税收改革、气候适应性和 
科技创新等

自保公司的未来将会怎样？可能会改变

自保公司所有者战略的趋势包括税收改

革、气候变化和新兴技术。

税法改革：目前尚不明确美国的《减税

与就业法案》会对自保公司产生怎样的

影响，这项法案将公司税率从 35% 降低

到 21%，并针对排分至海外再保险市场

的保费征收保费税。一方面，税法改革

可能会促使企业利用自保公司来承保第

三方业务，从而将其转化为利润中心。

另一方面，针对排分至海外再保险市场

的保费所征收的税收，则将会促使自保

公司重新审视其涉及海外市场的再保险

策略。

气候适应性：气候变化给全球环境状况

带来了更大的不稳定性。有些研究认

为，海平面温度的上升加剧了热带风暴

和飓风的强度。季节性融雪和降雨量的

变化造成了严重的洪灾。不断变化的天

气模式导致一些地区出现过度降雨，另

一些地区则出现长时间的干旱。自保公

司可以通过以下解决方案提高组织抵御

气候变化的能力：

•• 提供相应的承保范围；

•• 为巨灾损失融资；

•• 承保飓风风险、洪水风险和营业中断

损失风险；

•• 发行巨灾债券；

•• 保险连结证券 (ILS)。

颠覆性技术：人工智能、物联网和区块

链等新兴技术正在为保险、金融服务和

大多数其他行业带来颠覆性创新。区块

链的分布式记帐技术不仅有助于使信息

以更加透明、便捷的方式进行传播，而

且能够减少错误。区块链还能促进数字

签名和“智能”合约的使用，即，一旦

满足编程参数，合约就会自动执行。对

于商业保险和自保公司来说，区块链不

仅能够加速保险给付、支持指数型保险

研发推广，并且能够通过更为顺畅的流

程提升保单持有人的服务体验。

美国及其他自保公司注册地正在积极推

动区块链技术的使用：美国亚利桑那州

和佛蒙特州政府于 2017 年颁布了具体

的区块链立法，马耳他宣布将组建数字

创新中心，来验证区块链交易。美国亚

利桑那州法律已经承认区块链在电子签

名和智能合约中的有效性和可执行性。

美国佛蒙特州法律允许区块链应用于保

险和数字银行业务。据有关人士分析预

测，这些法律可能会加速自保公司和其

他保险机构的创新。（注：美国佛蒙特

州是美国境内最大的自保公司注册地，

也是全球排名第三的自保公司注册地；

美国亚利桑那州则是美国境内排名第十

的自保公司注册地。）
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聚焦

自保公司助力企业目标的实现
降低波动性、提高财务稳定性是自保公司对于母公司最明显的贡献

许多大中型企业将自保公司作为管理自身风险的有效工具，主要用于承保那些难以通过商业市场转移

或转移价格高昂的风险。通过自保公司经营自留风险需要强大的风险管理体系和明确的战略规划。 

优势包括现金流波动性降低、风险成本降低以及财务确定性提升。

自保公司可以通过几种方式助力企业目标的实现，其中包括：

在纳税递延的基础上，利用自保公司积累承保收入；

通过受监管实体建立损失前融资措施，有助于在出现非预期重大损失时平缓年度支出；

通过减少对商业市场的长期依赖性来控制未来的保险成本；

投资于安全和损失控制计划，进一步降低风险成本。

各行业的小型企业也在利用自保公司。根据《美国税法》，小型自保公司可获得高达 230 万美元的

承保利润免税额。这让小型自保公司这一概念对于小型上市公司和大型私营机构更加具有吸引力。

为了有资格享受此类待遇，小型自保公司必须像其他自保公司一样运作 — 遵守适用的偿付能力法

规、承担风险，并使用精算和承保标准制定保费。

为了向中小企业提供风险融资方案，使其能够以较低的平均运营成本获得自保经营的好处，达信自

保专业管理在美国华盛顿特区、马恩岛和马耳他设立了一系列受保护的细胞公司——红树林受保护

细胞公司 (Mangrove Insurance Solutions PCC)。
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自保公司助力企业目标的实现
降低波动性、提高财务稳定性是自保公司对于母公司最明显的贡献

自保公司支持业务部门发展

企业可以利用自保公司开展各类型项目来支持其业务部门发

展。这其中包括损失控制、平衡各部门不同的风险偏好以及为

客户和（或）供应商提供保险。

调查中，在被问及自保公司如何支持业务部门发展时，达信管

理的自保公司列举了三种方式（请参见图 14）。

承保第三方风险可以为业务部门提供不同形式的支持。这些支

持中，有些与业务部门直接相关，有些则侧重于服务业务部门

的客户和供应商。例如：

•• 第三方保险计划（如延保）可帮助业务部门提高客户忠诚度

或加强与供应商的关系；

•• 如果业务部门的风险偏好不同，或者其风险转移目标不同，

自保公司能提供灵活的解决方案，以确保财务稳定性并降低

总体风险成本。例如，业务部门可能会向自保公司购买更低

的免赔额；

•• 通过自保公司实施损失控制计划可以提高业务部门的生产力

和盈利能力。

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

••

27.3%

23%

19.4%

很多企业希望通过自保
公司统筹保险安排

图

14
全球统筹保险计划

提供保险凭证以满足合同或法定要求

允许子公司购买更低的免赔额
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“自保公司为企业创建自
己的健康和福利计划提
供了可能性，并可以通
过收集员工数据来提升
员工健康水平并控制成
本增长。”
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聚焦

自保公司为企业员工提供保障计划
2017 年，员工福利、安全和健康问题的投保范围有所增加

人力资本通常是组织最宝贵的资产，而自保公司则为其提供了

富有创造性的保护方式，包括为员工福利筹资、提升工作安全

性计划和激励能够降低风险的行为。

在过去五年中，达信管理的自保公司中，为跨国福利风险池提

供保险的自保公司数量增加了 550%。跨国企业需要耗费相当

长的时间来整合不同国家/地区的福利计划，从而最终实现通

过自保公司来为福利计划提供保险或再保险。通常情况下，跨

国公司都会通过多家保险公司或全球保单为当地子公司和员工

提供福利计划，其中一些计划可能涵盖数年。然而，由于通过

自保公司为员工福利进行筹资的做法获得了越来越多的关注，

我们预计承保员工福利的自保公司数量还会继续增加（请参

见图 15）。

在达信管理的自保公司中，提供自愿福利产品（包括房主保

险、汽车责任和伞式责任保险）的自保公司数量也出现了大

幅增长。

随着全球医疗成本上涨，雇主正在积极寻找控制福利成本的

方法。自保公司为企业创建自己的健康和福利计划提供了可

能性，并可以通过收集员工数据来提升员工健康水平并控制

成本增长。

2017 年达信管理的自保公司
对于福利承保范围有所增加

图

15
2011

21.8%

35.7%

14.3%

员工福利

医疗费用止损

跨国统筹
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50 年历程及未来展望

自保公司是一种不断发展演进的灵活工具。自保公司可以与多种架构进行有机结合

并能够帮助母公司发掘新的业务机会。企业可以利用自保公司这一平台，推动企业

目标的实现、获取资本、支持业务部门和保护人力资本。

自保公司的本质就是具有灵活性 - 它们可以随着母公司的业务而发展演进。如果将

自保公司置于风险管理战略的核心，自保公司将通过一系列最有利于母公司的方案

来实现整体财务稳定性。在达信伴随自保行业走过的 50 年中，这个行业已然发生了

巨大变化，而且这种变化预计还将在未来 50 年中持续发生。但有一件事始终不变：

企业将继续利用自保公司来实现创新的风险管理解决方案并应对业务挑战。



marshcaptivesolutions.com  23

建议

已经拥有自保公司？ 
不妨尝试创新经营

您可以考虑从以下角度出发，利用自保公司
来创造竞争优势：

•• 理解新兴风险将如何影响您的自保公司战略计划；

•• 尝试扩展自保公司的业务范围，如员工福利、恐怖主

义和网络风险等；

•• 让自保公司成为贵司风险管理战略的核心，统筹规划

各项风险管理职能；

•• 通过自保公司发掘潜在增长机会。

考虑组建自保公司？ 
请着眼于您的核心目标

自保公司能够提升企业风险管理的核心地
位，并为企业带来以下益处：

•• 加速企业目标的实现；

•• 支持业务部门；

•• 保护人力资本；

•• 获得资本。

有关详细信息，请联系：

张海燕

自保专业管理

+86 10 6533 4018 

amy.zhang@marsh.com 

寇琳

自保专业管理

+86 10 6533 4047 

ariel.kou@marsh.com 
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阅读笔记
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关于达信

作为全球保险经纪和创新风险管理解决方案的领军企业，达信的 

30,000 名员工竭诚为超过 130 个国家/地区各种规模的个人和商业客户

提供建议。达信是威达信集团（Marsh & McLennan Companies，纽交所

上市代码：MMC）旗下的一家全资子公司。威达信集团是风险管理、

战略策划和人才领域领先的全球专业服务机构，威达信集团年收入超

过 140 亿美元并拥有和接近 65,000 名员工，通过四家市场领先的子公

司帮助客户驾驭日益动态化、复杂化的环境。除了达信之外，威达信

集团还是佳达、美世和奥纬的母公司。通过以下方式关注达信：Twitter 

@MarshGlobal；LinkedIn；Facebook 和 YouTube，或者订阅 BRINK。

关于本报告

除非另有说明，本报告中的所有数据均源于 1,100 家达信管理的自保公

司，这些自保公司均已同意以匿名、汇总方式共享其数据。客户可以

选择不接收分析内容。
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