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事件： 

近日，银保监会发布《保险公司偿付能力管理规定》(以下简称“《规定》”或新规)，

明确偿付能力监管的三支柱框架——定量资本要求，定性监管要求和市场约束机

制；将偿付能力监管指标扩充为核心偿付能力充足率，综合偿付能力充足率与风险

综合评级；要求落实保险公司主体责任，提升偿付能力信息透明度以及新增重点核

查对象等新规。《规定》将于2021年3月1日起施行。 

 

点评：  

《规定》在“偿二代”实施背景下应运而生，是其偿付能力监管体系的完善。原《管

理规定》发布于2008年，实施至今已有13年，已不适应“偿二代”实施后的实际。

原保监会于2012年启动“偿二代”建设工作，2013年5月《中国第二代偿付能力监

管体系整体框架》发布，明确“偿二代”顶层设计和施工蓝图。2015年2月，“偿

二代”17项监管规则发布，开始进入过渡期试运行阶段。2016年1月，“偿二代”

结束过渡期进入全面正式实施。2017年9月《保险公司偿付能力管理规定（征求意

见稿）》发布，“偿二代”二期工程正式启动。在总结吸收“偿二代”建设实施成

果以及监管实践中好的经验基础上，新《规定》发布。 

 

 

偿付能力监管指标扩充，险企“达标”难度增加。《规定》将偿付能力监管指标扩

充为核心偿付能力充足率、综合偿付能力充足率、风险评级共3项。与之相比，当前

仍在执行的2008年原保监会下发的《保险公司偿付能力管理规定》仅有偿付能力充

足率指标。针对行业存在的偿付能力风险以及相关险企主体责任不明确等问题，新

的监管指标体系构建多层次的监管指标体系，致力于全方位衡量保险公司的资本充

足度和偿付能力风险大小。险企需要同时满足三个指标要求才算达标，即险企核心

偿付能力充足率不低于50%、综合偿付能力充足率不低于100%、风险综合评级在B

类及以上。 

 

 

要点 



 

 

 

 

表1：偿付能力监管指标

偿付能力监管指标 定义 作用 标准 是否达标 

核心偿付能力充足率 
核心资本与最低资

本的比值 

衡量保险公司高质

量资本的充足状况 
>=50% 

三者同时达标 综合偿付能力充足率 
实际资本与最低资

本比值 

衡量保险公司资本

的总体充足状况 
>=100% 

风险综合评级 
保险公司偿付能力

综合风险的评价 

衡量保险公司总体

偿付能力风险 
>=B类 

资料来源∶《保险公司偿付能力管理规定》，光大证券研究所 

 

三大监管指标对保险公司的治理能力、全面风险管理能力要求更高。1）对保险公

司认可资本规模提出了基本要求，认可资本不能少于按监管规则测算出的实际资

本；2）对保险公司认可资本的质量（结构）也设定基本要求。认可资本可划分为

核心资本和附属资本，其中核心资本的占比不能少于最低资本，核心资本才能有

效吸收损失；3）将风险综合评级结果纳入考察范围，即将不可量化风险纳入监管

范畴。新的偿付监管指标对险企的治理能力、全面风险管理能力要求更高，险企

需加强资本管理，丰富资本补充渠道，优化保险业务和资产结构。 

 

《规定》对于未达标公司监管措施更为细致，增列重点核查对象。对于未达标险

企，新增监管谈话，要求保险公司提交预防偿付能力充足率恶化或完善风险管理

的计划，追回对风险负有责任的董事和高管薪酬等措施。如果采取上述措施后偿

付能力未明显改善或进一步恶化的，银保监会将进一步采取接管、申请破产等监

管措施。同时将核心偿付能力充足率低于60%或综合偿付能力充足率低于120%

的险企列为重点核查对象。此举有助于督促险企偿付能力的管理和恢复，维护保

单持有人利益。 

《规定》要求保险公司建立健

全偿付能力风险管理的组织架构；要求建立完备的偿付能力风险管理制度和机制；

要求建立偿付能力数据管理制度和机制；要求制定三年滚动资本规划等。明确监管

部门定期对保险公司的偿付能力风险管理能力进行监管评估，并要求保险公司根据

评估结果计量控制风险的资本要求，将保险公司风险管理能力与资本要求相挂钩，

有助于进一步强化保险公司偿付能力管理和风险防控的主体责任，激励和引导保险

公司不断提升风险管理水平。

 

从市场约束角度，

《规定》要求保险公司每季度公开披露偿付能力季度报告摘要，并在日常经营的有

关环节，向消费者、股东、潜在投资人、债权人等利益相关方披露和说明其偿付能

力信息。同时也要求监管部门应当定期发布保险业偿付能力总体状况、偿付能力监

管工作情况等信息，做好信息披露等相关工作。 

“偿二代”二期工程以风险导向、问题导向、开放导向及前瞻导向为主要目标，新

增三份文件，分别是：第 7 号：市场风险和信用风险的穿透、第 14 号：资本规划

与第 20 号：劳合社（中国）监管规则。对保险公司影响主要在于：一支柱调整内

万得资讯



 

 

 

容主要在于资产穿透和模型系数，将提高风险计量的科学性和风险管理的有效性，

更及时、恰当地反映保险公司偿付能力状况和风险变化情况；二支柱上完善与细化

评估标准，强化保险公司综合风险管理能力；三支柱修订完善了相关披露细节的规

定，增强了信息披露与报送的透明性与规范性，将加强保险公司市场约束机制。具

体影响如下： 

 

偿付能力充足

率取决于实际资本与最低资本：核心偿付能力充足率是核心资本与最低资本的比

值，综合偿付能力充足率是实际资本与最低资本的比值。 

1） 具体改变如下：保单

未来盈余不再全部计入核心资本，分类计入核心二级、附属资本，业务结构不同，

保单分组和保单未来盈余规模存在差异，各保险公司核心资本整体上会有不同程度

的下降。调整部分资产的认可标准和评估标准，如长期股权投资、投资性房地产等，

此调整后保险公司应当及时调整相应资产的评估标准，加强长股投等资产的投后管

理，兼顾风险与收益。完善资本的定义和标准，新增“外生性”要求，强化资本的

真实性和合规性，调整后保险公司应加强对资本的分级管理与计量，注意合规性问

题。 

2） 调控

性k因子被更多地引入到不同风险类别的最低资本计量规则中，体现监管政策导向，

引导保险服务实体经济。在市场风险与信用风险方面：新增的“市场风险和信用风

险的穿透计量”规则，对非基础资产进行穿透，计量其最低资本，对无法穿透的资

产设置惩罚因子；新增对同一交易对手或同类资产的集中度风险最低资本，设置阈

值及相应集中度风险因子；对寿险公司利率风险最低资本计量方法、评估范围、基

准利率曲线、溢价水平、终极利率等进行了调整。 

二期规则新增两条评估原则，评估原则指导新标准评估工作，评估结果需

考虑公司整体管理体系成熟度，客观反映能力评估结果需考虑管理体系实施可行性，

提高制度与执行情况间关联性，注重风险管理实质。新增自上而下原则：评估工作

应当在了解保险公司风险管理的整体情况，综合保险公司股权结构、治理架构、经

营战略、高级管理人员（尤其是少数关键人员）的经营理念、工作能力以及对偿付

能力风险管理、风险偏好的认知等情况基础上，对公司风险管理能力进行整体判断，

决定其评分上限，然后对具体风险管理项目进行评估以确定最终结果。新增管理实

效原则：评估工作应当充分考虑保险公司实际情况，对于风险管理体系虽完善，但

因风险管理制度不符合公司实际情况等原因，导致其并未有效实施的保险公司，应

以保险公司风险管理的实际效果为基础进行评估，客观反映其风险管理能力。 

在新标准下，评估的两个方面：制度健全性与

遵循有效性所占比例有所调整，遵循有效性由 40%上升至 50%，制度健全性由 60%

下降为 50%。在评估内容上：新增评估相对分概念，从行业整体角度综合校准最终

得分；新增特殊约束情形，对于部分管理事项未达要求的，设置评估得分上限 S1

不得高于 70 分。新标准更加重视“遵循有效性”，强调风险管理的落实程度。

二期规则相比原文件进行了较大调整，对风险管理流程、职责、流动性风险重大事

件，风险监管与监测指标等方面均进行了细化。操作风险管理主要调整为扩大操作

风险管理涵盖的业务范围、明确操作风险损失事件库的管理要求，以及新增对操作

风险的审计要求。战略风险从战略规划和目标的合理性、战略人才的专业性、战略

管理细分领域以及战略调整等方面，更新了战略风险管理要求。声誉风险则从声誉

风险管理制度，声誉风险管理职责，舆情监测要求以及声誉事件分级、分类管理等



 

 

 

方面进行了规范。保险公司应对新标准，综合风险管理能力需要提升。 

体而言，新增以下规定：

明确保险集团层面持有计量最低资本，包括风险传染与集中度风险的最低资本；明

确保险集团的风险综合评级规则，集团本级与保险成员公司评价结果各占 50%；更

新与完善保险集团偿付能力风险管理要求与评估规则，对于风险管理策略，细化保

险集团的包括组织架构、职责分工、风险偏好、风险管理工具等在内的管理要求；

对于风险传染、组织结构不透明风险、集中度风险、非保险领域风险及其他风险，

都将进一步细化评估与管理要求。新规加强了市场约束机制，信息披露与报送的透

明性与规范性要求更高，风险管理要求更严。 

与 2008 年原保监会下发的《保险

公司偿付能力管理规定》相比，新规在偿付能力监管指标、未达标公司监管、保险

公司主体责任以及相关的信息披露规则等方面提出更明确严格的要求。 

 

表 2：《保险公司偿付能力管理规定》重点内容新旧对比

 

资料来源：银保监会，光大证券研究所整理 



 

 

 

表3：主要上市险企偿付能力情况（截至2020Q3）

 
偿付能力充足率 

风险综合评级 
核心 综合 

中国人寿 255% 265% A 

人保寿险 237% 266% A 

平安寿险 225% 232% A 

太保人寿 242% 242% A 

新华保险 274% 284% A 

友邦保险 409% 409% A 

资料来源∶上市公司公告，光大证券研究所 

表 4：未达标险企偿付能力情况（截至 2020Q3） 

 
偿付能力充足率 

风险综合评级 
核心 综合 

长安责任 79% 158% C 

前海人寿 84% 133% C 

君康人寿 102% 102% C 

百年人寿 122% 136% C 

渤海人寿 252% 252% C 

中法人寿 -24408% -24408% D 

资料来源∶公司公告，光大证券研究所 

 

投资建议： 

《规定》监管视角更周全，突出保险公司经营风险全面管理的要求，强调了外部市

场力量监督作用的有效发挥，有利于引导保险公司持续健康发展，也符合我国保险

监管今后等效接轨与国际监管规则的发展方向。推荐风险管控较强、具备良好偿付

能力的头部险企。 

 

风险提示：政策实施不及
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