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重疾定义扩量+分级，长期医疗险产品

放开费率调整 

——《重大疾病保险的疾病定义使用规范修订版（征求

意见稿）》和《关于长期医疗保险产品费率调整有关问

题的通知》的点评 

 

 要点 1：中国保险行业协会印发《重大疾病保险的疾病定义使用规范修订

版（征求意见稿）》，银保监会印发《关于长期医疗保险产品费率调整有关

问题的通知》 

近日，中国保险行业协会在银保监会指导下对《重大疾病保险的疾病定义

使用规范》（以下简称“现行规范”）进行修订，并于 3 月 31 日印发《重

大疾病保险的疾病定义使用规范修订版（征求意见稿）》（以下简称“规范

修订版”），向行业开展征求意见工作。 

4 月 2 日，银保监会印发《关于长期医疗保险产品费率调整有关问题的通

知》（以下简称《通知》）。《通知》通过细化费率调整的相关规定，旨在丰

富医疗保险产品供给，鼓励保险公司开发销售长期医疗保险产品，保护保

险消费者合法权益。 

 要点 2：重疾定义扩量分级，减轻赔付压力有助健康险发展 

“规范修订版”增加重疾病种数量、扩展保障范围，首次引入轻度疾病定

义。将原有的 25 种重疾定义完善扩展为 28 种重度疾病和 3 种轻度疾病。

将恶性肿瘤、急性心肌梗死、脑中风后遗症 3 种核心疾病，按照严重程度

分为重度疾病和轻度疾病两级。利好行业长期健康险发展，保险公司重疾

险赔付将更加科学合理。同时进一步规范当前市场普遍轻症疾病的行业

标准，将行业理赔纠纷的风险防控前置。甲状腺癌未被剔除重疾定义，设

计分级处理，限制最高保额，避免甲状腺癌发病率激增而对险企的重疾险

赔付造成较大压力。“规范修订版”的发布，短期有助于推动现有重疾产

品的销售，长期有助于从政策层面规范重疾产品的开发，遏制行业内同质

化的恶性竞争，促进各险企实施差异化重疾产品设计的发展路径。  

 要点 3：长期医疗保险产品费率调整，鼓励产品创新和定价市场化 

《通知》一是明确费率可调的长期医疗保险产品范围，目前仅限于采用自

然费率定价的长期医疗保险（包括保险期间为一年以上的医疗保险，以及

保险期间为一年，但含有保证续保条款的医疗保险）。长期看有助于丰富

多层次化医疗保险产品供给，激发健康险市场发展潜力。利好具有长期医

疗险产品开发资格的人身险公司，对财险公司的健康险业务形成一定冲

击。二是规定了长期医疗保险产品费率调整的基本要求，并对费率调整的

触发条件、内部决策机制和工作流程做出具体规定。将产品定价权和费率
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调整权交给市场，对险企的定价和风险控制能力提出考验。三是明确信息

披露义务、规定保险公司不得上浮费率的“负面清单”，有助于保护消费

者合法权益。 

 估值与投资建议： 

“规范修订版”将重疾定义扩展至 28 种，首次引入轻度疾病定义，对 3

种核心疾病进行分级对待；《通知》的出台细化了长期医疗保险产品费率

调整的相关规定，有助于长期健康险的规范有序发展，促进产品创新、激

发保险市场活力。目前保险业 PEV 估值处于底部，我们建议关注配置保

险板块。 

 风险提示：中美贸易摩擦波动风险；市场大幅下跌风险；政策改革不及预

期风险；宏观经济下行风险；长端利率下行风险性；新型冠状病毒疫情蔓

延超预期风险 
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1. 事件点评 

1.1 事件 

近日，中国保险行业协会在银保监会指导下对《重大疾病保险的疾病定义使用规范》（以

下简称“现行规范”）进行修订，并于 3 月 31 日印发《重大疾病保险的疾病定义使用规

范修订版（征求意见稿）》（以下简称“规范修订版”），向行业开展征求意见工作。 

4 月 2 日，银保监会印发《关于长期医疗保险产品费率调整有关问题的通知》（以下简称

《通知》）。《通知》通过细化费率调整的相关规定，旨在丰富医疗保险产品供给，鼓励保

险公司开发销售长期医疗保险产品，保护保险消费者合法权益。 

1.2 事件背景 

重疾险作为抵御重疾风险的利器，逐渐成为人身险行业的重要险种之一。2006 年以前，

保险行业缺乏对重疾险的统一定义和规范制度，为了规范市场行为、有效防控金融风险

和推动商业健康保险高质量发展，中国保险业协会于 2007 年和医师协会联合发布了现行

规范，对重疾险产品中最常见的 25 种疾病的表述和相关保险术语进行了统一和规范，同

时要求所有的重疾产品都必须包含 6 种主要高发疾病。随着医学临床诊断标准和医疗技

术的发展和革新，现行规范中的部分内容已不能满足当前行业发展和消费者需求，对重

疾险疾病定义使用规范的修订和完善工作迫在眉睫。 

近年来，医疗保险作为健康保险的主要险种之一受到了消费者热烈欢迎和市场广泛关注。

2019 年，医疗保险原保险保费收入达 2442 亿元，同比增长 32%，高于行业总保费增速约

20 个百分点，占健康险总保费的 34.6%。受制于监管对保证续保设计的约束，长期医疗

费用成本难以管控，市场上长期医疗险产品较少，绝大部分为 1 年期业务，不能有效满

足人民群众长期健康保障需求。2019 年 11 月 12 日，银保监会正式发布新修订的《健康

保险管理办法》，明确长期医疗险产品可以进行费率调整，引导保险公司开发销售长期医

疗保险产品。为规范费率可调的长期医疗保险产品开发销售行为，保护消费者合法权益，

银保监会在研究借鉴国际经验的基础上，研究出台了《通知》。 

1.3 重疾定义扩量分级，减轻赔付压力有助健康险发展 

1.3.1 增加重疾病种数量扩展保障范围，利好行业长期健康险发展 

“规范修订版”将原有的 25 种重疾定义完善扩展为 28 种重度疾病和 3 种轻度疾病。其

中 3 种新增重度疾病类型包括严重慢性呼吸功能衰竭、严重克罗恩病、严重溃疡性结肠

炎。通过扩展定义范围，优化疾病定义内涵。扩展了对重大器官移植术、冠状动脉搭桥术、

心脏瓣膜手术、主动脉手术 4 种疾病的保障范围，完善优化了严重慢性肾脏病等疾病定

义。 

 “规范修订版”增加了病种数量，扩展优化了疾病定义内含，符合当下医疗诊断标准和

医疗技术发展现状，能够更好地覆盖现阶段消费者对于重疾病种的需求。长期有助于增

加保险公司重疾险吸引力，将新增病种潜在消费者发展为客户，提高长期保障型保险开

单率。2018 年疾病保险的保费收入达到 3553 亿元，在健康险业务中占比达到 65.2%。其
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中，重疾险在疾病险保费中占比高达 89.42%，保费增速达到 41.4%。我们预计“规范修

订版”正式出台后，将极大促进行业重疾险保费增长，实现增速 30%以上增长。 

表 1：规范修订版和现行规范的比较 

规范修订版 现行规范 

重 大 疾 病

保险 31 种 

重 度 疾 病

28 种 

必须包含 6

种 

严重恶性肿瘤 

重大疾病

保险 25 种 

恶性肿瘤 

较重急性心肌梗死 急性心肌梗塞 

严重脑中风后遗症 脑中风后遗症 

重大器官移植术或造血干细胞

移植术 

重大器官移植术或造血干细胞

移植术 

冠状动脉搭桥术 冠状动脉搭桥术 

严重慢性肾脏病 
终末期肾病（或称慢性肾功能衰

竭尿毒症期） 

新增 3 种 

严重慢性呼吸功能衰竭 

无 严重克罗恩病 

严重溃疡性结肠炎 

其他 19 种 其他 19 种 

轻度疾病 3

种 

 轻度恶性肿瘤  

无  较轻急性心肌梗死 

 轻度脑中风后遗症 

资料来源：公开资料整理，长城证券研究所 

1.3.2 首次引入轻度疾病定义，险企赔付更精准合理 

 “规范修订版”首次引入轻度疾病定义，将恶性肿瘤、急性心肌梗死、脑中风后遗症 3

种核心疾病，按照严重程度分为重度疾病和轻度疾病两级。以恶性肿瘤为例，“规范修订

版”引入了世界卫生组织 WHO 的恶性肿瘤形态学标准 ICD-O-3，将恶性肿瘤按照严重和

轻度进行了分级。在现行规范中的免除责任不予赔付部分的早期恶性肿瘤，本次“规范修

订版”将其纳入轻度恶性肿瘤范围。 

通过科学分级，合理区分重度疾病与轻度疾病，将部分过去属于重症疾病，但目前诊疗费

用较低、预后良好的疾病明确为轻症疾病。原保监会 2013 年发布的《中国人身保险业重

大疾病经验发生率表（2006－2010）》面临重新修订，保险公司重疾险赔付将更加科学合

理。同时进一步规范当前市场普遍轻症疾病的行业标准，将行业理赔纠纷的风险防控前

置，保障行业健康有序发展。 

1.3.3 甲状腺癌未被剔除重疾定义，分级处理降低赔付压力 

针对行业中“甲状腺癌是否从重疾定义移除”的焦点问题，本次“规范修订版”做出规定，

并未将甲状腺癌从恶性肿瘤中剔除，而是按照等级进行了分级处理。TNM 分期为 I 期或

更轻分期的甲状腺癌，被纳入“轻度恶性肿瘤”范畴，并限定轻度疾病的保险金额，不能

超过所包含的对应重度疾病保险金额的 20%。 

“规范修订版”对甲状腺癌疾病的分级处理，是符合当下实际情况的合理而必要的调整。

恶性肿瘤作为保险公司出险率最高的病种，理赔金额逐年上升。根据工银安盛人寿的理

赔数据显示，2018 年女性肿瘤前 5 名分别是：甲状腺肿瘤（34.90%）、乳腺肿瘤（30.10%）、
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宫颈肿瘤（15.90%）、肺部肿瘤（13.10%）、胃肠肿瘤（6%）；男性肿瘤前 5 名分别是：甲

状腺肿瘤（41.30%）、胃肠肿瘤（22.00%）、鼻炎肿瘤（12.80%）、肺部肿瘤（12.80%）、

白血病（11%）。可见甲状腺肿瘤已经成为当下高发疾病，占据肿瘤整体发病率的 35%~40%。

由于过去保险公司对甲状腺疾病的定价不足，这一调整不会大幅影响重疾险定价。“规范

修订版”通过细化分级和限制最高保额，能够规范消费者行为，防范道德风险，避免甲状

腺癌发病率激增而对险企的重疾险赔付造成较大压力。 

图 1：女性肿瘤前五名  图 2：男性肿瘤前五名 

 

 

 

资料来源：公开资料整理，长城证券研究所  资料来源：公开资料整理，长城证券研究所 

1.3.4 对其他疾病提出特殊要求，有助于重疾产品差异化发展 

“规范修订版”中对于其他（上百种）疾病，提出特殊要求“在同一种重大疾病保险产品

中不得含有保障范围高度重叠的疾病”，同时对新增且发病率极低的疾病，“需在疾病名

称中增加标注向消费者予以提示”。目前并没有对发病率指标和如何标注问题做进一步说

明，具体要求须根据保险行业疾病管理办公室的另行规定。 

对其他疾病提出的特殊要求，能够避免行业内部分激进的保险公司为争取客户，通过罗

列疾病种类增加噱头的销售夸大行为，或通过调整赔付级别（引入中症概念）吸引眼球，

造成后期理赔无据可依的混乱局面。“规范修订版”的发布，短期有助于推动现有重疾产

品的销售，长期有助于从政策层面规范重疾产品的开发，遏制行业内同质化的恶性竞争，

促进各险企实施差异化重疾产品设计的发展路径。 

1.4 长期医疗保险产品费率调整，鼓励产品创新和定价市

场化 

1.4.1 允许调控长期医疗险费率，释放鼓励长保障期医疗险的积极

信号 

《通知》是在银保监会发布《健康险管理办法》基础上（2019 年 11 月发布，同年 12 月

1 日起实行），对其中文件规定“保险公司可以在保险产品中约定对长期医疗保险产品进

行费率调整”做出的具体指导细则。《通知》明确费率可调的长期医疗保险产品范围，目
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前仅限于采用自然费率定价的长期医疗保险（包括保险期间为一年以上的医疗保险，以

及保险期间为一年，但含有保证续保条款的医疗保险）。 

针对现阶段我国医疗保险期限较短（大部分为一年期业务）、长期医疗险产品较少问题，

《通知》明确传达了鼓励发展长期医疗保险的积极信号，鼓励保险公司为消费者提供保

障期限较长、保障责任更加充分的医疗保险产品。长期看有助于丰富多层次化医疗保险

产品供给，激发健康险市场发展潜力。利好具有长期医疗险产品开发资格的人身险公司，

对财险公司的健康险业务（短期健康险产品）形成一定冲击。 

1.4.2 产品定价权坚持市场化导向，考验险企定价和风控能力 

《通知》规定了长期医疗保险产品费率调整的基本要求，“应当以单个产品为单位进行

费率调整。首次费率调整时间应当不早于产品上市销售之日起满 3 年，每次费率调整的

时间间隔不得短于 1 年”。并对费率调整的触发条件、内部决策机制和工作流程做出具

体规定。 

《通知》参考其他国家和地区做法，将产品定价权和费率调整权交给市场，各险企可以根

据国家医疗政策、医疗通胀情况，以及本公司医疗险产品的实际运营情况，自主确定费率

调整的时间和调整幅度。有助于进一步增强企业自主性和激发市场活力，同时也对险企

的定价和风险控制能力提出考验，合理选择调整时机和幅度以避免投保人转投费率更低

产品，恶化产品销售和赔付。 

1.4.3 信息披露+“负面清单”规定，有助于保护消费者合法权益 

《通知》一方面明确规定了保险公司费率调整应当履行的信息披露和告知义务，强调保

险公司不得因单个被保险人身体状况的差异实行差别化的费率调整政策。投保人有退保

或者不再续保的权利。另一方面，细化了险企不得上浮费率的“负面清单”：1）上一年度

该产品赔付率低于 85%，且低于行业费率可调的长期医疗保险产品平均赔付率 10 个百分

点及以上；2）上一年度该产品发生群访群诉纠纷；3）银保监会要求不得上浮费率的其他

情形。 

这些规定能够防止保险公司随意调费、无依据调费，并要求保险公司在投保人因健康状

况变化导致医疗费用风险增加，或者因保险公司停售而无法续保的情况下，（在合同约定

的保险期间内）继续履行合同责任，消除投保人的后顾之忧，全面保障消费者合法权益。 

图 3： 2009 年以来健康险保费收入及增速  单位：亿元/% 

 
资料来源：wind，长城证券研究所 
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表 2：我国保险业健康险业务构成情况 

  
2017 年保费收入（亿

元） 

2018 年保费收入（亿

元） 
同比增长（%） 保费占比（%） 

行业概况 

健康险总保费 4839 5448 24.1 100 

人身险公司 3995 4879 22.1 89.6 

财产险公司 394 569 44.4 10.4 

渠道类别 
个人客户保费 3281 4119 25.5 75.6 

团体客户保费 1108 1329 19.9 24.4 

大类险种 

医疗险 1415 1848 30.6 33.9 

疾病险 2495 3553 42.4 65.2 

其中（重）疾险 2246 3175 41.4 58.3 

护理险 472.7 39.2 -91.7 0.7 

失能险 5.3 7.1 33.9 0.1 

资料来源：银保监会，保险业协会，长城证券研究所 

1.4.4 对上市险企可能带来的影响 

2019 年行业医疗险实现保费收入 2442 亿元，同比增长 32%，高于行业总保费增速 20pct。

在“保险姓保”的监管导向下，近年来各上市险企长期健康险也迎来高速发展，增长速度

20%以上。《通知》的落地为长期医疗险供给侧改革打开窗口，相较于中小保险公司，上

市险企在自主定价和风险管控方面具有龙头优势，有助于上市险企的医疗险调整和拉长

保单久期，提升保单的价值率，为公司贡献更高价值。同时也对较长保险期产品费率制定

的审慎性提出更高要求。 

图 4：上市险企近三年长期健康险保费收入及增速  单位：亿元/% 

 
资料来源：公司财报，长城证券研究所。中国人寿和中国平安因统计口径问题剔除。 
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2. 估值与投资建议 

监管不断落实高层精神，相继推出政策促进保障型产品发展。同时，保险股具备防御价

值，从目前测算的数据，与目前 10 年期国债收益率约 2.6%的水平以及中国长期稳健的经

济基本面相比，及监管层稳定市场策略逐步推出，当前股价反映的无风险利率预期过于

悲观，持续下行空间应该不大，有望否极泰来。操作与节奏层面上，还是密切关注海外地

区的疫情发展，跟踪好 A50 期货走势。监管不断落实高层精神，相继推出政策促进保障

型产品及健康险发展。我们重点推荐关注中国人寿（公司稳步推进“鼎新工程”，

2020Q1NBV 有望延续强劲领跑态势、未调整 2020 年公司业务发展指标且指引 NBV 增速

有望实现两位数增长、自有流通市值小）；重点推荐关注中国太保（全面推进转型 2.0，聚

焦价值、聚焦队伍、聚焦赋能，队伍方面致力于做大核心人力，科技赋能协同加速，打造

“保险+科技+健康+养老”生态闭环；拟 GDR 发行优化公司股权结构，高位稳定分红具

有长期吸引力）；推荐关注中国平安（在业务节奏、产品策略、销售队伍及总部架构方面

均做出了改革调整，队伍方面以提高新业务价值为导向。2019 年核心指标基本稳定，迈

向更高阶的闭环体系，稳定分红提升长期投资价值）；中国人保（公司坚定推进“3411”

工程，财险实现保费收入 4316 亿元，同比增长 11.25%；产险结构优化，非车险比重提高；

寿险坚定做大个险期缴业务，新业务价值快速增长）；推荐推荐关注新华保险（前 2 月保

费增速显著，目前估值较低，存在补涨空间）；港股建议关注极低估值的中国太平，人民

币口径下 NBV 同比-18.8%（港币口径 NBV-20.6%、EV+21.3%），NBV margin28.4%。 

图 5：保险板块估值图（上为 A 股，下为 H 股） 
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资料来源：wind，长城证券研究所，数据截至 2020 年 4 月 3 日 

3. 风险提示 

中美贸易摩擦波动风险；市场大幅下跌风险；政策改革不及预期风险；宏观经济下行风

险；长端利率下行风险性；新型冠状病毒疫情蔓延超预期风险。 
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