
 

保险Ⅱ：鼓励长期养老产品

及康养服务供给 险企具备

先发优势 
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事件： 

5 月 10 日，银保监会发布《关于规范和促进商业养老金融业务发展的

通知》（以下简称“《通知》”），意在明确商业养老金融业务的范畴和属

性，推动银行保险机构发挥自身优势，坚持发展定位，明确发展方向，更

好服务多层次、多支柱养老保险体系建设，满足人民群众日益增长的养老

保障需求。 

简评 

1.鼓励多样化养老金融产品 

《通知》共十三条，鼓励商业养老保险、养老金等的开发，并明确了

产品形态、销售费用、税优等内容： 

1）强调养老金融产品的长期性：商业养老金融业务应体现养老属性，

产品期限符合客户长期养老需求和生命周期特点；支持和鼓励银行保险机

构向客户提供长期直至终身的养老金领取服务；不得以期限结构化设计等

方式变相缩短业务存续期限。 

2）强调客户适当性及信息披露：要求合理评估客户养老需求、风险承

受能力等，推介销售适当的养老金融产品；及时、准确、全面披露期限、

费用、风险、权益等关键信息；养老理财产品不得宣传预期收益率。 

3）鼓励养老产品+服务：探索将商业养老金融产品与养老、健康、长

期照护等服务相衔接，丰富养老金领取形式。 
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4）鼓励银保渠道发展，控制渠道费率：支持和鼓励银行保险机构之间

开展业务合作，商业养老金融业务合作费用水平原则上不高于本机构其他

同类型业务。 

5）享受税优政策：符合规定的产品可纳入个人养老金投资范围，享受

国家规定的税收优惠政策。 

6）“养老”产品清理：不符合要求的、名称含有“养老”字样的金融

产品，需于 2022 年 6 月 30 日前完成更名或清理。 

2.落实第三支柱个人养老金账户配套细则 

2022 年 4 月 21 日，国务院办公厅发布《关于推动个人养老金发展的

意见》，提出个人养老金可用于购买符合规定的公募基金、商业养老保险、

银行理财、储蓄存款等金融产品。在此基础上，本《通知》规定了银行保

险机构开展商业养老金融业务的基本标准和原则。通知中强调了养老金融

产品的养老属性，明确了产品期限的长期性，并鼓励提供终身养老金领取

服务、鼓励康养服务的供给。我们预计，后续保险机构参与第三支柱的具

体配套细则仍将继续推出，行业康养产品+服务整合也将成为发展趋势。 

3.利好具备长期刚性负债特征的养老保险业务发展养老保险产品负债

端天然具有长期性、稳定性，保险公司、养老险公司、保险资管公司在长

期资产方面具有先发经验优势，更能满足居民对抗长寿风险的需求。资管

新规下，随着净值类产品波动性的提升，具备保底收益与保障功能的中长
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期养老保险产品，将确定性迎来发展空间。 

4.鼓励险企“产品+康养服务”的整合 

我国人口老龄化节奏加快已成为共识，而养老配套的服务仍是一片蓝

海。保险公司在养老年金产品上具有长久期的不可替代性，在养老服务资

源整合上也具有先发优势。当前，主要险企均加大了对养老配套服务的布

局，以保险产品作为支付的闭环、构建负债壁垒。从美国经验看：美国健

康险行业主要以 HMO、PPO 等综合性健康保险产品及服务提供为主，寿

险行业以年金、万能险为主，长期来看，健康险行业的营收、利润稳定性

更高、也更强。落脚到具体的保险公司而言，Humana、UnitedHealth 变

单一的保险业务为医疗资源的整合服务提供方、从“就保险论保险”的利

润来源为多样化利润来源的商业模式，也获得了更高的估值溢价。 

5、投资建议 

《通知》鼓励长期性养老金融产品，鼓励配套康养服务供给，上市险

企对此早有布局。参考美国经验，康养服务生态圈的打造，也将为险企带

来更高的估值溢价。当前上市险企均处估值底部，推荐：友邦保险（H）、

中国平安（A/H）、中国太保（A/H）；关注：中国人寿（A/H）、中国太平

（H）、新华保险（A/H）。财险推荐：中国财险（H）。 

6、风险提示 

新单增速大幅下滑、长端利率大幅下行、资本市场大幅下挫、政策发

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41673


