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2023 年2月

《人身保险公司分类监管办法（征求意见稿
）》
将人身保险公司分为Ⅰ-Ⅴ类，根据保险公司
的等级，对其业务范围、经营区域和资金运
用范围进行明确与限制，要求保险公司经营
资质与自身风险控制水平匹配，控制行业风
险，推动保险行业健康发展
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2023 年10 月

《系统重要性保险公司评估办法》
将评估系统重要性金融机构的范围从银行进
一步拓展到保险领域，为实施差异化监管打
好基础，有助于强化系统重要性保险公司监
管，完善宏观审慎政策框架，增强金融体系
稳健性。

2023 年1月

《关于扩大商业车险自主定价系数浮动范围等有
关事项的通知》
健全以市场为导向、以风险为基础的车险条款费
率形成机制，优化车险产品供给，扩大车险保障
覆盖面，实现车险服务质的有效提升和量的合理
增长，推进车险高质量发展

2023 年9月

《关于优化保险公司偿付能力监管标准的通知》
采用最低资本折扣计量的方式一定程度上提升了保险公司
偿付能力充足率水平，同时针对不同类别、不同规模的保
险公司分别规定了不同的折扣比例，体现了监管对保险公
司差异化、精细化管理模式，并体现了国家对中小保险公
司业务开展、稳健经营的支持，有利于中小保险公司更好
参与市场竞争，有利于保险行业稳健均衡发展

一、监管政策动向
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二、行业竞争情况

• 头部险企依托于在产品体系、销售渠道、品牌影响力、稳定的投资能力等方面的绝对优势，在监管体系逐步

完善及资本市场较大波动的背景下仍保持相对稳定的市场份额

• 市场竞争格局变化不大，市场集中度仍处于较高水平，头部险企排名相对稳定
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三、经营分析-人身险业务

数据来源：国家金融监督管理总局网站，联合资信整理

• 年初，预定利率调整预期使得寿险产品需求得到集

中释放，居民购买储蓄型保险产品需求上升，2023

年前两个季度人身险业务原保费收入增速较去年同

期大幅提升；三季度以来，随着高预定利率产品的

陆续停售，人身险原保险保费收入增速有所下降，

人身险业务保费收入波动较大。

• 8月以来，部分保险公司在施行“报行合一”要求

的过程中暂停了银保新单业务的开展，同时银保渠

道费用下降可能会影响相关业务开展积极性，需关

注人身险公司银保业务开展情况。

• 从保费收入结构来看，居民储蓄意愿增长而消费意

愿持续减弱，对储蓄类寿险产品需求持续提升。在

万能险演示利率调整及后续保底利率下调预期的影

响下，产品需求也得到一定释放，而风险较高的投

连险业务规模持续大幅下滑。
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三、经营分析-财产险业务

数据来源：国家金融监督管理总局网站，联合资信整理

• 财产险公司保费收入仍主要靠车险业务收入拉动，2023年1—9月，国内狭义乘用车市场累计销

量达1523万辆，同比增长2.4%；其中新能源车型累计零售519万辆，同比增长33.8%。汽车销量

的持续增长为车险业务拓展提供了较好的基础

• 随着政策利好以及公众保险意识提升，责任险与健康险保费收入持续增长，非车险业务对财产

险公司原保险保费收入的贡献度持续提升，多元化产品策略为财产险公司业务拓展开辟新的发

展空间
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三、经营分析-投资业务

数据来源：国家金融监督管理总局网站，联合资信整理

• 保险业资金运用余额保持逐年增长趋势，投资资产

结构变化不大，截至2023年9月末，保险行业资金

运用余额27.5万亿元，较上年末增长12%

• 保险公司普遍面临资产负债期限错配压力，长久期

债券仍然为主要资产配置的主要选择之一，固定收

益类资产仍为险资配置主力

• 监管出台政策积极引导长期保险资金入市、支持资

本市场平稳健康发展，股票和证券投资基金规模及

占比均小幅增长

• 其他投资以非标为主，另包括不动产、权益类理

财、非上市股权等，另类投资占比小幅下降；保险

资金运用的可投资范围进一步扩大，但在存量非标

资产逐步到期的情况下，质量较好、久期匹配程度

高且收益率具备竞争力的非标资产供给有限使得供

需矛盾凸显
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三、经营分析-投资业务
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国际政治经济形势复杂严峻，发达经济体快速加息的累积效应继续显现，全球

经济复苏动能减弱，国内经济运行面临需求不足、部分领域面临风险隐患等挑

战，投资领域信用分层愈发明显

中小保险公司在市场波动加大的背景下资产配置压力增加较明显，同时由于

保险业务转型、偿付能力制约和投研能力不足等因素导致投资收益增厚手段

相对有限，与头部险企的投资绩效差异趋于明显

行业综合投资收益率水平较去年同期有所回升，但在长端利率下行背景下，保

险资金配置压力仍不断增加

考虑到目前资本市场整体处于低利率的环境，市场波动尚存在不确定性，未

来险企投资收益实现面临一定压力
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三、经营分析-偿付能力

数据来源：金融监管总局网站，联合资信整理

• 在规则Ⅱ实施叠加资本市场波动、业务规模持续增长的情况下
，保险业偿付能力水平仍呈下降态势，但偿付能力相关指标仍
远高于监管红线

• 规则Ⅱ实施后在保单未来盈余计入资本分级、投资资产风险因
子上调等因素的影响下，人身险公司偿付能力充足率相关指标
下降幅度较大，人身险公司偿付能力数据水平低于财产险及再
保险公司

• 部分人身险及财产险公司偿付能力数据已不达标，偿付能力未
达标的多数为中小保险公司，未来面临较大资本补充压力

• 《关于优化保险公司偿付能力监管标准的通知》采用最低资本
折扣计量的方式一定程度上提升了保险公司偿付能力充足率水
平，同时针对不同类别、不同规模的保险公司分别规定了不同
的折扣比例，体现了国家对中小保险公司业务开展、稳健经营
的支持，有利于中小保险公司更好参与市场竞争及保险行业稳
健均衡发展。得益于此，2023年三季度保险公司偿付能力指标
均有所回升。

项目 公司类型 第一季度 第二季度 第三季度

综合偿付能力充足率（

%）

保险公司 190.3 188.0 194

财产险公司 227.1 224.6 232

人身险公司 180.9 178.7 18 4.1

再保险公司 277.7 275.2 278.3

核心偿付能力充足（%

）

保险公司 125.7 122.7 126

财产险公司 196.6 193.7 200

人身险公司 109.7 106.5 108.6

再保险公司 240.9 239.3 24 2.3

风险综合评级（家）

A类公司 53 55  

B类公司 105 104  

C类公司 16 15  

D 类公司 11 12  

2023 年保险行业偿付能力状况表（季度）
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四、资本补充债券发行情况及信用水平

• 新发行资本补充债券规模远超上年，2023年1—9月，共有12家保险公司发行资本补充债券，发行总额合计
569亿元。一方面，从发债成本来看，在市场利率下行背景下，保险公司发债成本较上年同期大幅走低，
一定程度上提升了保险公司发行债券意愿；另一方面，规则Ⅱ的影响下，我国保险业整体偿付能力水平下
降，加之2023年资本补充债券迎来集中兑付期，发行资本补充债券需求加大，使得当年发债规模较上年大
幅上升

• 首单保险公司无固定期限资本债券成功发行，未来保险公司无固定期限资本债券发行规模有望得到提升
• 截至2023年9月末，存续资本补充债的保险公司共有51家，其中AAA级别33家、AA+级别4家、AA级别7家、

AA-级别1家，2家延迟披露评级结果，4家已终止评级。发债企业整体信用状况较好，但部分主体已出现评
级下调、延期或终止评级情况，需对相关保险公司信用水平及资本补充债券还本付息情况保持关注

保险公司发行资本补充债券情况 发债主体级别分布情况
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五、行业展望

关注

� 2023 年以来，在预定利率调整预期及居民购

买储蓄型险种需求上升的背景下，人身险业务

保费收入实现较好增长，随着高预定利率产品

的陆续停售及“报行合一”要求执行，需对人身

险公司保费收入变动情况保持关注。

�在目前低利率市场环境以及优质资产项目稀

缺的背景下，险企资产配置压力及风险管控挑

战有所加大，资本市场或将持续震荡，险企未

来投资收益实现仍面临一定压力。

�规则Ⅱ实施、资本市场波动及业务规模的持续

增长等因素对保险公司偿付能力带来一定影

响，多家保险公司偿付能力不达标，需关注保

险公司偿付能力变动情况及面临的资本补充

压力。

�保险行业整体业务结构持续优化，人身险公司的业务结构转型

持续推进，随着我国社会养老三支柱体系的不断完善，未来社

会养老产业或将迎来持续向好发展；随着车险条款费率形成机

制完善健全，未来车险业务有望保持高质量发展，同时农险、健

康险等非车险业务为财产险公司业务拓展开辟新的发展空间，

推动财产险公司保费收入保持较好增长态势

�头部险企依托于在产品体系、销售渠道、品牌影响力、稳定的投

资能力等方面的绝对优势，在监管体系逐步完善及资本市场较

大波动的背景下仍保持相对稳定的市场份额及利润贡献，未来

一段时间内行业分化效应仍将持续

�规则Ⅱ下，保险公司资本将更加科学、有效计量，引导保险公司

回归保障本源，同时《关于优化保险公司偿付能力监管标准的

通知》的实施有利于中小保险公司偿付能力充足率水平的提升

，有利于其更好参与市场竞争及行业稳健均衡发展，保险公司

偿付能力充足率预计会保持在合理区间

�首单保险公司无固定期限资本债券已完成发行，保险公司资本

补充渠道得到进一步拓宽

关注展望
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