变额年金保险管理暂行办法

第一章  总  则

第一条  变额年金保险，是指保单利益与连结的投资账户投资单位价格相关联，同时按照合同约定具有最低保单利益保证的人身保险。

变额年金保险应当约定年金给付保险责任，或提供满期保险金转换为年金的选择权。年金给付应当在保单签发时确定领取标准，并不允许趸领。年金选择权可以在保单签发时保证领取标准，或在满期保险金转换为年金时再确定年金的领取标准。

变额年金保险可以提供以下最低保单利益保证：

（一）最低身故利益保证，是指被保险人身故时，若保单账户价值低于保单约定的最低身故金，受益人可以获得最低身故金；若保单账户价值高于最低身故金，受益人可以获得保单账户价值。

（二）最低满期利益保证，是指保险期间届满时，若保单账户价值低于保单约定的最低满期金，受益人可以获得最低满期金；若保单账户价值高于最低满期金，受益人可以获得保单账户价值。

（三）最低年金给付保证，是指在保单签发时确定最低年金领取标准。

（四）最低累积利益保证，是指在变额年金保险累积期内的当前资产评估日，若投资单位价格低于历史最高单位价格的约定比例，保单账户价值以历史最高投资单位价格的该比例计算；若投资单位价格高于历史最高投资单位价格的约定比例，保单账户价值以投资单位价格计算。

历史最高投资单位价格，是指账户设立以来的最高历史投资单位价格。

第二条  本通知所称投资账户，是指保险公司依照《投资连结保险管理暂行办法》（保监发〔2000〕26号）和《投资连结保险精算规定》（保监寿险〔2007〕335号）设立、管理和评估的投资账户。

变额年金保险可以连结到一个或多个投资账户。

第三条  变额年金保险保单应当具有保单账户价值。保单账户价值为保单连结的投资账户单位数乘以投资单位价格。在最低累积利益保证的情形下，若投资单位价格低于历史最高单位价格乘以约定比例，保单账户价值为保单连结的投资账户单位数乘以历史最高单位价格乘以约定比例。
变额年金保险保单连结多个投资账户的，保单账户价值应当将保单在各个投资账户中的价值加总计算。

第四条  变额年金保险的费用结构与上限，参照《投资连结保险精算规定》执行。

第五条  除本办法第四条所列费用外，保险公司对于变额年金保险还可以收取保证利益费用，即保险公司为提供最低保单利益保证而收取的费用。

保证利益费用可以按照保单账户价值或最低保单利益保证的一定比例，并以扣除投资单位数的方式收取。

第六条  保险公司应当按照普遍认可的精算原则、期权定价模型或随机模型，审慎确定参数进行合理定价。

第七条  变额年金保险的现金价值为保单账户价值与退保费用之间的差额。

保险公司可以收取的退保费用参照《投资连结保险精算规定》。

第八条  保险公司应当在保险合同中约定各项费用收取的最高水平。

第二章  管理模式

第九条  保险公司应审慎评估提供最低保单利益保证可能导致的风险，采取相应的管理模式，降低风险。

第十条  保险公司应根据所采取的管理模式，建立支持变额年金保险的管理信息系统，配备具有相关专业知识的精算人员、投资人员和风险管理人员。

保险公司应对变额年金保险采用的管理模式、数量模型、模型参数及投资实施，建立适当的管理流程，明确责任。

第十一条  保险公司开办变额年金保险的，除仅提供最低身故利益保证外，应采用中国保监会认可的管理模式。

中国保监会认可的管理模式有：内部组合对冲模式和固定乘数平衡模式。

第十二条  本办法认可的管理模式中所称风险资产指具有一定市场风险或违约风险，流动性良好的资产。

无风险资产指无违约风险或违约风险极低，具有良好流动性的资产。

第十三条  本办法中的无风险资产包括现金、国债、央行票据、政策性银行金融债、货币市场基金。

第三章  内部组合对冲模式

第十四条  保险公司应设立一个无风险资产账户。该账户应独立于投资账户，并能够单独核算，账户资产按照市价估值。

第十五条  保险公司应当按照资产负债匹配管理的原则，通过内部模拟期权的方式管理最低保单利益保证。

（一）保险公司应当根据保单负债情况（保单持有人持有的投资账户单位数）计算变额年金保险产品应当持有的投资账户多头。

（二）保险公司应当根据所选择的期权定价模型，确定相关参数，构建投资账户空头（内部卖出投资账户单位）与无风险资产账户多头（内部买入无风险资产）相结合的资产组合，模拟保单约定的最低保单利益保证。

（三）保险公司按照本条（一）和（二）确立的投资账户多头和投资账户空头应当统筹考虑，并通过买入投资单位或卖出投资单位的方式实现。

（四）保险公司应动态调整投资账户多头、投资账户空头与无风险资产账户多头间的头寸，以适应现金流变化，并对冲面临的主要风险。

动态调整评估频率不得低于每周一次。

（五）公司应确定偏差容忍度，并据以调整账户头寸。

这里的偏差容忍度，是指保险公司对投资账户与无风险资产账户实际头寸与模型头寸偏离可以容忍的程度。

第十六条  变额年金保险应当对冲的风险至少包含市场风险与利率风险，并对波动性风险进行有效管理。

第十七条  公司内部组合对冲管理，不得影响各投资账户的正常运作与单位价格的计算。

第十八条  保险公司应采用基于无套利理论的期权定价或随机模拟模型，并据以进行产品定价及对冲管理。

保险公司应以布莱克－斯科尔斯（Black－Scholes）模型为参考，选取适当的分布函数产生经济情景及相关参数，并说明所选分布函数的合理性。

第四章  固定乘数平衡模式

第十九条  保险公司采用固定乘数平衡管理模式的，应设立投资账户。该投资账户下应明确划分风险资产和无风险资产。

第二十条  固定乘数平衡，是指根据投资乘数、价值底线等参数，动态地调整投资账户中风险资产和无风险资产间的投资比例，以管理最低保单利益保证的模式。

（一）投资乘数基于风险资产的波动率、流动性、公司的风险偏好等合理确定，在动态调整中应固定不变。

（二）价值底线等于最低保单利益保证在计算当日的现值。

贴现率以无风险资产收益率为基础确定。

（三）保险公司应当参照本条（一）和（二）确定的投资乘数和价值底线，计算风险资产目标头寸，并据以动态调整无风险资产和风险资产的头寸。

风险资产目标头寸＝投资乘数×（账户价值－价值底线）。

风险资产目标头寸不得超过账户价值。

动态调整评估频率不得低于每周一次。

（四）公司应确定偏差容忍度，并据以调整无风险资产和风险资产头寸。

这里的偏差容忍度，是指保险公司对风险资产的实际头寸和目标头寸的偏离可以容忍的程度。

第二十一条  采用固定乘数平衡管理模式的，除提供最低累积利益保证的产品外，应采取批次销售的方式。

采用固定乘数平衡管理模式，并提供最低累积利益保证的，如果管理模式支持，可以不采取批次销售的方式。

第二十二条  批次销售，是指在约定时段内进行集中销售。约定时段不得超过3个月。

采用批次销售的，每一集中销售期均应设立一个对应的投资账户。

销售结束后，投资账户应封闭，但发生赔付、退保等除外。

第二十三条  采用批次销售的，保险公司应在条款中约定销售期结束后的某日为投资开始日，该期间承保的保单将从该日起集中进行投资运作。

第二十四条  采用批次销售的，集中销售期需在产品申报时进行详细说明。

保险公司应在客户投保时履行告知义务，需在投保书或产品说明书中明确其对应投资开始日。

第二十五条  采用批次销售的，销售期间资金的投资活动仅限于银行活期存款、通知存款、货币市场基金等流动性高的金融工具。

集中销售期间获得的投资收益为投保人所有，销售结束后应按各投保人的资金数量及投保时间公平、合理地分配到各投保人的个人账户。

第二十六条  采用批次销售的，集中销售期间退保的，应退还投保人全部保费。

第五章  责任准备金提取要求
第二十七条  变额年金保险责任准备金由单位准备金、非单位准备金和保证利益准备金三部分构成。

第二十八条  单位准备金、非单位准备金的提取方法，参照《投资连结保险精算规定》。

计算非单位准备金使用的现金流不应包括保证利益收费及相关的佣金、营运成本和总部费用支出。

第二十九条  保险公司应当提取保证利益准备金，为保证利益准备金建立适合的评估流程，明确职责，并保证准备金评估流程切实实施。总精算师需要依据审慎性原则选择准备金评估的模型、评估假设，定期更新评估假设并对结果的合理性和充分性负责。

第三十条  除最低身故利益保证外，保证利益准备金应取以下两种方法计算结果的较大者：

（一）蒙特卡罗随机模拟法：

1、计算方法

（1）在每一个情景下计算该情景的“最大累计缺口现值”，

①在从评估日至保证期满的整个预测期内，预测在未来每个时间点的G值和账户价值,以及在未来每个时间点发生的保证利益收费，与保证利益相关的佣金、营运成本和总部费用。

预测时间点的G值在保证触发前为保单账户价值，在保证触发后为保单保证的利益。保单提供最低年金给付保证的，保单保证的利益在保证触发后为最低年金领取标准的精算现值，评估方法和假设遵循有关精算规定。

时间点间隔不大于一年。

各时间点的累计缺口金额（
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b）从评估日到该时间点，各时间点与保证利益相关的佣金（
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②最大累计缺口现值是评估日的各时间点累计缺口金额精算现值（
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中考虑了死亡率和退保率。

（2）重复上述过程，为每一情景建立“最大累计缺口现值”，

（3）基于“最大累计缺口现值”计算条件尾部金额，

①对所有的最大累计缺口现值按降序排序，条件尾部金额是排名前30%的最大累计缺口现值的算术平均值。

②计算时，最大累计缺口现值不得为负，所有小于零的最大累计缺口现值会被设置为零。

2、账户价值的预测

（1）保险公司应至少为权益类、固定收益类资产选择可观测的流动性强的指数，为货币市场类资产选择可观测的收益指标。

（2）对不同资产类别的指数和收益指标选择适合的随机模型模拟。

（3）公司内各独立投资账户可依据投资策略，由不同的指数或收益指标建立模拟账户来模拟投资账户的随机变化，并审慎的设立拟合度标准，定期验证拟合度。

（4）预测账户价值时，采用评估日投资账户各类资产实际的配置比例，并在整个预测期内保持不变。

如果公司采用固定乘数平衡模式，且已在合同中约定投资账户内无风险资产和风险资产的比例，该比例应该按约定方法随情景调整。显著的成本应计入累计缺口金额计算中的运营成本。

3、模拟情景

（1）最少使用1000个情景。

（2）每个情景须至少按年模拟指数或收益指标的变化，情景可模拟至所有保证期满，如果情景结束后还有未来保证责任，该部分责任对准备金评估不应产生实质影响。

（3）需要对情景进行校验。权益类指数的最低校验标准如下表所示，情景校验不需要通过所有的校验标准，总精算师需要审慎的判断未通过的校验标准不会对准备金计算产生实质影响。其他指数或收益指标的校验标准由总精算师依据审慎性原则制定。
	分位点
	一年
	三年
	五年
	七年
	十年

	2.50%
	0.63
	0.49
	0.42
	0.40
	0.38

	5.00%
	0.70
	0.56
	0.50
	0.48
	0.47

	10.00%
	0.76
	0.66
	0.62
	0.61
	0.62

	90.00%
	1.42
	1.97
	2.54
	3.25
	4.32

	95.00%
	1.56
	2.33
	3.18
	4.11
	5.77

	97.50%
	1.68
	2.68
	3.79
	5.12
	7.58


校验标准表示期末权益类指数分布对应分位点下的模拟值上限。如一年期、2.5%分位点的校验标准0.63表示在1000个情景中不少于25个情景，权益类指数在一年末价值不高于起点价值的0.63倍，则可以通过校验。

（4）不同资产类别间预期收益的协方差不得为负。

（5）不同资产类别的预期收益和方差满足风险市场价格关系。

（6）情景中除无风险利率外无均值回归假设；对于无风险利率的长期均值和回归速率需要按照审慎性原则确定。

4、分组评估

可以将风险特性相似的保单分组评估，但不可以相互抵消降低准备金。

5、对于不依赖情景的假设由总精算师依据审慎原则确定

（1）明确区分最优估计假设，和针对估计不确定性的风险边际。设定风险边际时对各假设应整体考虑。

（2）折现率使用评估日无风险收益率曲线。

（3）死亡率使用《中国人寿保险业经验生命表（2000－2003）》。根据保险责任的不同，保险公司应当按照经验生命表的适用范围，使用相应保守的经验生命表。

（4）可以审慎地使用动态假设，但当保证利益高于账户价值时，动态退保假设不可以高于下表

	保证利益/账户价值
	小于110%
	大于等于110%

	退保假设
	2%
	0%


6、计算各年年末的累计缺口金额时可以考虑再保险的影响。公司对冲策略不影响准备金计算。

（二）静态精算评估法

1、基于未来法，按照以下标准情景或中国保监会指定的其它情景计算。标准情景是指在评估日各类资产价值下跌1倍标准差，然后按照各自的平均收益率增长。标准差和平均收益率由模拟情景产生。并且，权益类资产标准差不低于30%，平均收益率不高于5%。

2、
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3、折现率采用标准情景中的平均收益率。

4、评估死亡率应采用《中国人寿保险业经验生命表（2000－2003）》。

5、静态精算评估法可以考虑再保险的影响。

第三十一条  对于最低身故利益保证的评估，根据上述蒙特卡罗模拟情景将未来最低身故保证利益高于账户价值部分的精算现值减去未来相关收费的精算现值的余额，与零的大者。对所有情景计算出的上述值按降序排序，最低身故利益保证的保证利益准备金为排名前30%的算术平均值。

第六章  信息披露要求

第三十二条  变额年金保险的信息披露，除本通知第三十三、第三十四条、第三十五条规定外，比照中国保监会有关投资连结保险的信息披露制度执行。

第三十三条  保险公司应明确披露收取的保证利益费用。

第三十四条  保险公司应明确披露最低保单利益保证 给付的条件。

第三十五条  采用固定乘数平衡管理模式的变额年金保险应在产品说明书中披露以下信息：

（一）固定乘数平衡管理模式的运作原理

（二）风险资产、无风险资产投资范围

（三）投资乘数

（四）价值底线的计算方法

（五）账户集中情景风险

账户集中情景，是指在动态调整中造成投资账户全部集中在无风险资产的情景。

第七章  附  则

第三十六条  本办法由中国保监会负责解释。

第三十七条  本办法自发布之日起施行。
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