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“率费双降” 

——监管积极引导人身险行业压实负债质量 

 

 

事件 

2023 年以来，在增额终身寿险产品爆发式增长、资本市场震荡及

行业竞争加剧背景下，人身险行业利差损、费差损风险不断积聚。为压

降行业经营风险，夯实负债质量，监管多次发文及窗口指导要求人身险

公司下调产品预定利率及结算利率，并开始在银保渠道严格执行“报行

合一”政策。人身险公司积极响应监管要求，陆续调整产品利率设计及

渠道费率，实现保险产品“率费双降”。 
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特评评论 2 

“率”走在前——引导人身险公司下调产品预定利率，加强资产负债联动管理，防范

行业长期利差损风险。 

近年来，在存款利率下行及理财产品净值波动加剧背景下，人身险公司以增额终身寿险产品

为主的稳定高收益储蓄型产品受到消费者广泛青睐，行业保费规模快速增长。由于人身险产

品久期较长且成本相对刚性，在利率下行及权益市场震荡加剧背景下，人身险公司投资端面

临较大压力，行业当期财务投资收益率已无法覆盖负债端成本（见下图1）。为防范人身险公

司长期利差损风险，监管机构多次窗口指导保险公司，要求其下调产品预定利率、夯实负债

质量，实现长期稳健经营。 

图 1：人身险行业投资收益率情况 

 数据来源：中国银保监会、中诚信国际整理 

 

 

 

2023 年以来，监管机构多次召开座谈会调研人身险公司负债成本、负债与资产匹配情况，并

对新开发产品定价利率及结算利率等进行窗口指导。1 月，原银保监会发布《人身保险产品信

息披露规则》要求保险公司披露分红实现率指标，并取消高、中、低三档演示利率表述，调

低演示利率水平。同月，原银保监会更新 2023 版人身保险产品“负面清单”，新增了对于增额

终身寿险的利润测试投资收益假设与公司实际经营情况存在较大偏差的情形，持续关注利差

损风险。3 月，原银保监会于三地开会，召集 20 余家人身险公司调研人身险公司负债成本、

负债与资产匹配情况、对公司负债成本合理性的判断以及下调准备金评估利率对公司及行业

的影响。4 月，监管机构要求寿险公司调整新开发产品的定价利率，控制利差损，要求新开发

产品的定价利率从 3.5%降到 3.0%。7 月，监管机构通过电话通知方式对人身险公司产品定价

利率进行明确要求，从 2023 年 8 月 1 日起普通型产品定价利率不高于 3%、分红险产品定价

利率不高于 2.5%、万能险产品最低保证利率不高于 2%。这是继 2019 年以来监管对人身险产

品定价利率的又一次重大调整。此外，监管机构还要求自 2024 年 1 月起，万能险账户结算利

率不得高于 4%。2024 年 3 月，针对万能险、分红险的业务风险防控进一步提前，监管机构

要求大部分公司万能险结算利率水平不超过 3.3%，分红险的实际分红水平被要求降至与万能

险同等水平甚至更低。且对部分大型保险公司实行差异化监管，希望其结算率和分红水平在

中小公司基础上再降低 20BP。 



                                                                                  中诚信国际行业评论 

特评评论 3 

从短期来看，高预定利率产品的停售使得人身险公司保费规模短期面临下滑压力，但在存款

利率持续下调背景下，具有较稳定收益的寿险产品仍具有较强的吸引力。长期来看，随着人

身险公司负债端刚性成本的降低，人身险公司能更好地调整负债结构、优化资产负债匹配，

推动行业稳健高质量发展，继而更好地保证客户利益的实现。 

表1：近年来人身险产品预定利率/评估利率/结算利率调整的主要监管政策或指导 

发布时间 政策文件 主要内容 

2013.8 
《关于普通型人身保险费率政策

改革有关事项的通知》 

2013 年 8 月 5 日及以后签发的普通型人身保险保单法定评估利率为 3.5%；

2013 年 8 月 5 日及以后签发的普通型养老年金或保险期间为 10 年及以上

的其它普通型年金保单，保险公司采用的法定责任准备金评估利率可适当

上浮，上限为法定评估利率的 1.15 倍和预定利率的小者（4.025%）；分红

型人身保险保单法定评估利率为 2.5%。 

2015.2 
《关于万能型人身保险费率政策

改革有关事项的通知》 
万能型人身保险的评估利率上限为年复利 3.5%。 

2015.9 
《关于推进分红型人身保险费率

政策改革有关事项的通知》 
分红型人身保险产品预定利率不高于 3.5%，限制低、中、高档演示利差。 

2016.9 
《关于进一步完善人身保险精算

制度有关事项的通知》 
万能保险责任准备金的评估利率上限调整为年复利 3%。 

2019.8 

《关于完善人身保险业责任准备

金评估利率形成机制及调整责任

准备金评估利率有关事项的通知》 

2013 年 8 月 5 日及以后签发的普通型人身保险保单评估利率上限为年复利

3.5%和预定利率的较小者，停止发行预定利率为 4.015%的普通型养老年金

或保险期间为 10 年及以上的其它普通型年金保单；分红型人身保险责任准

备金的评估利率上限为年复利 3%和预定利率的较小者。 

2023.4 监管窗口指导 新开发产品的定价利率从 3.5%降到 3.0%。 

2023.7 监管窗口指导 
从 2023 年 8 月 1 日起普通型产品定价利率不高于 3%、分红险产品定价利

率不高于 2.5%、万能险产品最低保证利率不高于 2%。 

2024.1 监管窗口指导 自 2024 年 1 月起，万能险账户结算利率不得高于 4%。 

2024.3 监管窗口指导 

万能险结算利率水平不超过 3.3%，分红险的实际分红水平被要求降至与万

能险同等水平甚至更低。且对部分大型保险公司实行差异化监管，希望其

结算率和分红水平在中小公司基础上再降低 20BP。 

资料来源：原中国银行保险监督管理委员会、金融监管总局、行业动态，中诚信国际整理 

 “费”随其后——引导行业全渠道实行“报行合一”，有效压降行业渠道成本、防

范费差损风险，促进行业有序竞争。 

近年来，随着行业同质化竞争加剧，大部分人身险公司实际费用成本超过了产品定价时设定

的附加费用率，行业费差损风险不断累积。为引导行业规范性、合规性发展，2023 年以来监

管机构多次发文并窗口指导人身险公司，要求其严格执行银保渠道的“报行合一”，推动行

业算账经营、精细化管理，防范化解长期经营风险。 

“报行合一”政策率先在银保渠道展开，2023 年 8 月国家金融监督管理总局（以下简称“金

融监管总局”）发布《关于规范银行代理渠道保险产品的通知》，要求银行代理渠道销售的产

品，应当审慎合理确定费用假设，据实列支费用，严格实行“报行合一”。2023 年 10 月和

2024 年 1 月，金融监管总局分别下发《关于银保产品管理有关事宜的通知》、《关于规范人身

保险公司银行代理渠道业务有关事项的通知》，对银保渠道的“报行合一”提出更加明确的要

求并多举措力求落地实施。为推动“报行合一”政策落地，上海、广东等地保险行业协会发

布银保自律公约，对于趸交、3 年交、5 年交、10 年交的保险产品，保险公司给予银行的一次

性手续费上限分别下调至 3%、9%、14%、18%，老七家在此基础上再打九折。在监管引导下，

人身险公司陆续调整银保渠道业务，与银行按照重新报备的手续费签署合作协议，经监管初
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步推算，人身险行业整体银保渠道的佣金费率较之前平均水平下降了 30%左右，有效控制了

人身险公司渠道成本。 

此外，监管机构还强调“报行合一”全渠道化，并计划于 2024 年将“报行合一”政策拓展至

经代、个险渠道。2024 年 2 月，金融监管总局发布《关于 2023 年度人身保险产品情况的通

报》，指出部分人身险公司报送的经代渠道终身寿险产品设计的销售费用率为预定附加费用率

的两倍左右，并要求其针对通报问题进行全面自查整改。为满足监管要求，近期保险公司已

密集对经代渠道产品进行下架调整，经代渠道全面实行“报行合一”已蓄势待发。个险渠道

方面，由于各家险企个险渠道基本法、队伍架构和费用政策计算的差异较大，因此个险渠道

短期内受到“报行合一”政策的影响较小，但从长期来看，为规范市场行为、压降保险公司

成本，个险渠道“报行合一”仍势在必行。 

“报行合一”政策的实施使得人身险公司更加谨慎地考虑产品成本和利润空间，并更加注重

产品质量和服务提升，能有效地避免中小人身险公司恶性费用竞争，降低人身险公司费差损

风险，引导行业实现健康可持续发展。 

采取“率费双降”组合拳，防范人身险行业利差损、费差损风险，压实行业负债质量。 

总体来看，在增额终身寿爆发式增长、宏观利率下行及行业竞争加剧的背景下，人身险公司

的利差损、费差损风险不断积聚。为防范化解行业经营风险、推动行业持续健康发展，监管

从率、费两方面着手，下调产品预定利率及结算利率，同时在全渠道推行“报行合一”，有效

压降行业负债端成本，推动保险公司调整负债结构、压实负债质量，提升服务和产品质量，

促进行业实现长期稳健经营。 
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