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本期内容提要: 

[Table_Summary]  
➢ 事件：9 月 29 日，银保监会人身险部向各银保监局、人身险公司、中

国银保信公司下发《关于促进保险公司参与个人养老金制度有关事项

的通知（征求意见稿）》（以下简称《征求意见稿》）。根据《征求意见

稿》，满足一定条件的保险公司都可以参与个人养老金制度建设，只要

符合一定条件的保险产品都可以成为个人养老金产品，都可以享受税

优政策。 

➢ 点评： 

➢ 明确产品范畴和渠道要求，规范产品开发和展业。1）从产品端看，《征

求意见稿》明确保险公司可提供的商业养老保险包括年金保险、两全

保险以及银保监会认定的其他产品，并符合保险期间不短于 5 年，保

险责任包括生存保险金给付、满期给付、死亡、全残、达到失能或护

理状态，能满足参加人缴费灵活性及满足银保监会其他要求的产品均

可纳入个人养老产品范畴。整体看，该产品定义范畴较宽，并突出了

产品长期性和稳定性等特质，我们预计各大险企均能快速完成符合上

述要求的产品开发，同时不断发挥险企在健康、养老和护理方面的服

务优势，切实有效地参与到个人养老金产业中来。2）从渠道端看，《征

求意见稿》明确保险公司应在自营网络平台、移动客户端等为经营个

人养老金相关业务建立专区，主动进行相关信息披露，同时个人养老

金产品相关业务发生的各类资金往来应符合资金账户封闭管理要求。

我们认为上述规定将有效强化信息披露，有利于加强产品宣传和保障

参与者权益，从而推动个人养老金长期稳健发展。 

➢ 设定各项资质门槛，头部险企有望加速参与。《征求意见稿》从资本、

偿付能力、准备金水平、信息系统建设等方面对参与个人养老金的险

企提出了相关要求，我们预计头部上市险企凭借稳健和良好的经营能

力，均能迅速参与到个人养老金产品的开发和系统建设，在产品供给

侧满足参与者需求。 

➢ 压实险企主体责任，规范养老保险流程管理。《征求意见稿》要求保险

公司应当切实履行销售管理主体责任，健全管理制度体系建设，加强

机构管理、人员管理和销售行为的全流程管控，销售宣传材料由保险

公司负责制作销售并督促使用，同时还要求险企应于每年 1 月 15 日向

银保监会及其派出机构报送上一年个人养老金相关业务经营报告。我

们预计相关规定将督促险企规范个人养老金产品的销售管理，预防相

关销售乱象，有利于养老保险产品长期稳定运营。 

➢ 投资评级：《征求意见稿》的出台有利于险企针对性开发个人养老保险

产品，将更多保险产品纳入到个人养老金制度范畴中，不断提升相关

养老保险产品的吸引力，深化险企在个人养老金制度的参与程度。结
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合近期国常会有关个人养老金税收优惠的规定，我们预计个人养老金

将加速落地，《征求意见稿》的各项规定和个人养老金税优政策有望提

升居民个人养老金的参与意愿。从产品和渠道端看，更加利好头部机

构，我们建议关注中国平安和中国太保。 

➢ 风险因素： 政策实施不及预期；居民财富增长不及预期 
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表 1：保险公司参与个人养老金业务须满足相关要求 

项目 具体要求 

资本水平 上季度末所有者权益不低于 50 亿元且不低于公司股本（实收资本）的 75% 

偿付能力 
1）上季度末的综合偿付能力充足率不低于 150% 

2）核心偿付能力充足率不低于 75% 

准备金水平 上季度末责任准备金覆盖率不低于 100% 

合规水平 最近 3 年未受到金融监管部门重大行政处罚 

系统建设 具备完善的信息管理系统，与保险行业个人养老金信息平台实现系统连接并按相关要求进行信息登记和交互 

其他 银保监会规定的其他条件 

资料来源：银保监会，澎湃新闻，信达证券研发中心 

 
表 2：个人养老金保险产品应符合要求 

编号 要求 

1 保险期间不短于 5 年； 

2 保险责任限于生存保险金给付、满期给付、 死亡、全残、达到失能或护理状态； 

3 能够满足个人养老金制度参加人交费灵活性要求； 

4 银保监会规定的其他要求 

资料来源：银保监会，澎湃新闻，信达证券研发中心 
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风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地

了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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