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Finance财眼周刊

承上启下
保险业强化资产负债联动监管

■新快报记者 林广豪

随着保险行业投资环境和规则环境

迎来显著变化，加强资产负债联动的思

路逐渐明朗。整体而言，在推动中长期

资金入市的背景下，保险业新“国十条”

提出强化资产负债联动监管，为未来保

险资金优化资产配置结构指明方向。

在产品端，2023年以来，人身险行业

历经两轮预定利率调降，传统险和分红

险的预定利率上限均累计下降 1个百分

点至 2.5%、2.0%。监管部门在 2024年首

次提出要建立预定利率与市场利率挂钩

及动态调整机制，旨在长效防控利差损

风险。另一方面，保险业新“国十条”提

出推进产品转型升级，支持浮动收益型

保险发展。

在加强资负联动的路上，新准则的

应用带来挑战。

据了解，2023年是保险业向新会计

准则切换的首年，非上市险企自 2026年

1 月 1 日起实施两个新准则。中金公司

的研报指出，各家上市险企 2024年三季

度末净资产较年初变动幅度（加回分红）

分化较大，中国人寿、中国太保、中国平

安 、新 华 保 险 分 别 为 21.3% 、13.5% 、

4.0%、-10.8%。

新保险会计准则和新金融工具准则

下，资产负债联动反映得更加充分，资产

负债会计匹配程度不同导致各家净资产

趋势也出现分化，新华保险 2024年前三

季度在取得利润大幅增长的同时仍然未

能扭转净资产的下行趋势。分析师认

为，这主要由于公司资产负债实际长期

缺口较大，同时公司将比同业更多债券

分类为摊余成本计量，加重了利率下行

对公司净资产的冲击。

招商仁和人寿党委书记、总经理黄

志伟在日前举行的第五届寿险业转型发

展论坛表示，以资负联动新模式穿越低

利率周期。负债端要调整产品结构，优

化定价假设，加强存量客户的服务和交

叉销售，同时要提前谋划，统筹新会计准

则实施。资产端要提升专业的配置能

力，发挥“耐心资本”功能。同时两端都

要加强科技赋能，为支付信息互通共享

搭建桥梁。

中信建投非银金融与前瞻研究赵然

团队指出，2025年为保险业资产负债联

动下的转型之年。负债端来看，应将长

期确定收益这一核心优势与收益模式多

元、风险保障、增值服务等优势充分结合

形成产品独特竞争力，深入挖掘保险产品

在养老保障场景下的独特优势，提高浮动

收益型保险占比，分红险或是确定性发展

方向。资产端来看，要基于长期视角和资

负匹配原则建立均衡的大类资产配置体

系，从资产类别、地区等多维度构建跨市

场投资能力。

声音
●北京联合大学商务学院金融
系教师 杨泽云：

保险业年金谜题待破
包括我国居民在内的世界各国人

民，对于养老的规划都有欠缺，因遗产

动机、流动性偏好等引发年金谜题。在

国家政策的支持和激励下，保险业如果

能缓解甚至破解年金谜题，成功发展商

业保险年金，既是为我国应对人口老龄

化提供了解决方案，也为世界应对人口

老龄化提供可借鉴的经验。

●北京工商大学保险研究中心
副秘书长 宋占军：

险企应从战略高
度部署商保年金

创设商业保险年金的概念，有助

于打造保险行业第三支柱养老保险

的品牌，和第二支柱企业年金、职业

年金形成有效互补。在持续加强公

众养老保障意识宣导的基础上，保险

公司应从战略高度部署商业保险年

金，投入业务资源和培养人才队伍，

做大商业保险年金规模，持续提升产

品的收益与服务的实效。

●北美准精算师 Alex：

险资助力新质生
产力发展造就机遇

从保险业新“国十条”可以看到，

保险资金天然具有耐心资本属性，在

支持新质生产力发展方面体现了自

己的历史使命。从国家的战略层面

出发，为了推动我国新质生产力的发

展，我们要为此提供源源不断的耐心

资本；为了广泛地筹集具备长期投资

属性的耐心资本，国家会在各个层面

扶持保险行业尤其是长期寿险行业

的发展。这一切造就了中国保险业

未来最大的潜在机遇。

加强资产负债联动思路明朗
2025年为行业转型之年

“1+N”
2024年1月，金融监管总局发布

《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》，首次将保

险公司落实“报行合一”中总公司与

分支机构的职责进行明确划分。这

是2023年8月以来，监管部门第三次

对银保渠道“报行合一”的发文。

5月9日，金融监管总局发布《关于

商业银行代理保险业务有关事项的

通知》，取消银行网点与保险公司合

作的数量限制，线下合作模式由“1+

3”调整至“1+N”。据了解，银保渠道

“1+3”限制最早可追溯至2010年。

1

2.5%
8月2日，金融监管总局发布《关于

健全人身保险产品定价机制的通知》，

明确自2024年9月1日起，新备案的普

通型保险产品预定利率上限为2.5%；

自2024年10月1日起，新备案的分红

型保险产品预定利率上限为2.0%，新

备案的万能型保险产品最低保证利率

上限为1.5%。这是监管部门缓解利差

损风险的举措，2023年已将传统人身

险的预定利率由3.5%下调至3%。

该通知首次提出要建立预定利

率与市场利率挂钩及动态调整机制，

参照指标包括 5 年期以上贷款市场

报价利率（LPR）等长期利率。
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新“国十条”
9月11日，国务院印发《关于加强监管防范风险推动保险业高质量发展

的若干意见》（即新“国十条”），提出到2029年，初步形成覆盖面稳步扩大、

保障日益全面、服务持续改善、资产配置稳健均衡、偿付能力充足、治理和

内控健全有效的保险业高质量发展框架。保险监管制度体系更加健全，监

管能力和有效性大幅提高。到2035年，基本形成市场体系完备、产品和服

务丰富多样、监管科学有效、具有较强国际竞争力的保险业新格局。

这是继2006年、2014年之后的第三版保险业“国十条”，明确了保险的

“经济减震器”和“社会稳定器”功能定位。
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商业保险年金
10 月 23 日，金融监管总局发布

《关于大力发展商业保险年金有关

事项的通知》，明确商业保险年金的

概念，即商业保险公司开发的具有

养老风险管理、长期资金稳健积累

等功能的产品，提出推动业务发展、

加强监管的相关举措。12 月，央行

等九部门联合发文，要求进一步推

进商业保险年金产品创新。

4 个险代理人
近年来，人身险行业

逐渐放弃过往粗放的代理

人数量扩张战略，更加注

重提升代理人产能和优化

队伍结构，由此个险代理

人的数量持续下滑，产能

有所改善。

截 至 2024 年 三 季 度

末，中国人寿的个险代理

人达64.1万人，与今年一季

度末的62.2万人、二季度末

的 62.9 万人相比持续提

升。平安寿险的代理人规

模从今年一季度末的 33.3

万人逐步增至三季度末的

36.2万人，目前已与去年三

季度末的36.0万人大致持

平。分析认为，两家险企代

理人数量已连续两个季度

环比增长，代理人队伍规模

趋稳态势明显。

6

财险业高质量发展
12 月 6 日，金融监管总局发布

《关于强监管防风险促改革推动财

险业高质量发展行动方案》，提出未

来五年，财险业保持平稳增长，风险

防范能力、保障广度深度、综合实力

逐步增强，初步形成结构合理、治理

良好、竞争有序的财险市场体系。

5

■2024年《新

快报》相关报

道版面。

取消银保渠道“1+3”限制，健全利率传导和负债成本调节机制，大力发展商业保险年
金……2024年，关于保险业的重磅政策密集出台，为渠道端、产品端、投资端指明了发展
方向，监管重点正从“加快发展”转向“高质量发展”。分析认为，未来资负两端共同发力协
调联动将成为险企竞争力提升的核心驱动力，也是保险行业高质量发展的必由之路。

产业经济顶风前行
2024复盘与洞见
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