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本期内容提要: 

[Table_Summary]  
➢ 事件：2023年 2月 2日，银保监会人身险部下发《人身保险公司分类

监管办法（征求意见稿）》（以下简称《征求意见稿》），拟将人身保险

公司分为 I类、II类、III类、IV 类和 V 类共 5个类别。 

➢ 点评： 

➢ 如何对 5 类公司进行分类监管？《征求意见稿》拟从公司治理、业务

经营、资金运用、资产负债管理、偿付能力管理、其他方面六个维度

评定综合风险水平等级。1）人身保险公司将被分为 I类、II类、III类、

IV 类和 V类共 5个类别，对应最近一次监管评级分别为：I类为 1级，

II 类为 2 级，III 类为 3 级，IV 类为 4 级，V 类为 5 级或 S 级；2）监

管机构会将人身保险公司的分类结果以及适当的监管措施等，通过会

谈，审慎监管会议、监管意见书、监管通报等方式通报给人身保险公

司；3）人身保险公司分类结果每两年调整一次，监管机构原则上在监

管评级确定后 30日内完成分类。 

整体来看，我们认为此次《征求意见稿》体现了监管政策的连贯性，

与 2022年 5月 25日银保监会人身险部向各人身保险公司下发的《人

身保险公司法人机构风险监测和非现场监管评估办法》（征求意见稿）

一脉相承，通过多个维度建立评估要点，对法人机构进行风险检测和

指标评估，实现风险的全流程监测。我们认为五大分类有助于监管集

中监管资源，通过分类监管的方式对较高风险机构进行集中监管，增

强监管效能。长期来看，我们认为《征求意见稿》的出台将有助于引

导险企从自身公司治理、业务经营、资金运用、资产负债管理和偿付

能力管理等六大维度出发，不断增强自身业务经营和风控能力，促进

人身保险业的健康稳定发展。 

➢ 根据分级限制业务经营范围，III-IV类公司万能保险等拓展类业务将受

到限制。根据《保险公司业务范围分级分类管理办法》，人身保险公司

业务范围分为基础类业务和拓展类业务，其中基础类业务包括普通型

保险、健康保险、意外伤害保险、分红型保险和万能型保险，拓展类

业务包括投资连结保险和变额年金。《征求意见稿》对 III-IV 类公司开

展万能险和拓展类业务进行了相应的限制，尤其是对于 V 类公司，监

管审慎决定暂停其万能型保险和扩展类业务开展，同时要求其不得开

展专属养老产品、费率可调型长期医疗保险产品等对公司经营管理能

力和风控能力要求较高的创新业务。 

➢ 资金运用业务开展和分支机构开设有所区别，或有望重塑人身险发展

新格局。1）I类、II类和 III类公司可依法合规开展全部资金运用业务，

IV 类和 V 类公司仅可开展部分资金运用业务；对于 IV 类公司，监管

将加强资金运用非现场监测频度和现场检查力度；对于 V 类公司，监
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管机构对该类公司加强资金运用非现场监测频度、现场检查力度并采

取贴身监管措施。2）不同类别公司的经营区域范围有所区别，特别是

IV 类公司和 V 类公司原则上不得增设各级分支机构。《征求意见稿》

从业务经营范围和规模、资金运用和分支机构开设等方面对不同级别

的公司进行区别，各级别公司发展特征或将更为明晰，在完善分级监

管的同时也有望重塑人身险行业发展新格局。 

➢ 投资评级：我们认为《征求意见稿》是监管从审慎监管角度出发来规

范各类险企开展相关业务，意在减少行业乱象，夯实行业发展基础，

不断促进行业经营和风控水平的提升。我们认为头部上市险企凭借更

强的业务经营能力、资本实力和风控能力等优势，均有望纳入 I 类范

畴，同时在业务开发方面也将更为受益。我们建议关注中国太保、中

国平安和中国人寿。 

➢ 风险因素：政策实施不及预期； 

   

[Table_Introduction]  
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图 1：高风险公司在业务经营范围上将有所限制 

 
资料来源：信达证券研发中心整理 
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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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