
 

保险-独立个人保险代理人制度

初探：变革传统寿险营销渠道：

去层级、提门槛、赋动能 
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本期投资提示： 

传统代理制下寿险新单表现持续低迷。2019 年以来受传统代理人增员

受阻、新冠肺炎疫情冲击，寿险产品与渠道改革的深层次矛盾交织爆发。

当前行业环境已经发生变化，“人海战术”难以为继，一方面新客户群体

生长于互联网时代，保险产品信息不对称将会被严重减弱，大部分低素质

“靠忽悠”的保险代理人根本无法生存；另一方面，“人海战术”耗费公

司大量资源，在监管引导降成本、高质量发展思路下势必将压缩费用结构。 

传统保险代理人制度下经营效率仍需改善。当前组织发展利益驱动下，

代理人有盲目增员的冲动和压力，销售工作重心产生偏离。金字塔形的保

险营销的层级关系复杂，无形中推升了整体佣金支出，实则降低了产品自

身的竞争力和组织的经营效率。代理人内部缺乏优胜劣汰、能上能下的公

平竞争机制。打破恶性循环，需要打破以保费为导向的经营理念，从提高

从业人员门槛出发，形成“提升从业人员门槛——产品及服务供给优化

——保险行业口碑好——产品销售难度下降——从业人员收入提升——

优秀人才涌入”良性循环。 

2020 年末银保监会发布《关于发展独立个人保险代理人有关事项的通

知》，文件明确定义独立代理人是指与保险公司签订委托代理合同，不参加

营销团队、自主独立开展保险销售的个人保险代理人。我们以华泰财险 EA

门店模式和大家人寿“星链计划”为例分析了国内独立代理人制度的初步

探索。我们总结如下：探索 1：杜绝层级利益，利益向一线销售人员倾斜。
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独代制度强调杜绝层级利益，倒逼代理人加强保险专业知识学习、提高产

品销售技能、优化客户服务质量，形成个人发展的良性循环；探索 2：大

幅提升门槛，从入口端提升从业人员素质。独代制度要求应具备大专以上

学历并提高营销机构级别要求和更加严格的监管与内部管控；探索 3：赋

予团队更多主观能动性。独代制度探索放宽产品销售范围，以高素质代理

人促进综合金融发展，预计综合性金融公司有生态上优势。不过需要值得

是，独立个人保险代理人只能与一家保险公司签订协议，销售一家公司的

产品。 

独代制度是对当前传统寿险营销渠道变革与创新的有益尝试，不过我

们认为当前国内基本环境下，推行独代制度难度较大主要基于：独代制度

是对现有传统保险代理人制度一次“刀刃向内”的自我改革，触动现有金

字塔利益结构的同时塑造新型代理人，促进行业的转型。 

独代制度直接取消或大幅缩减组织利益或将对现有高层及团队长和区

域总监既得利益群体产生直接冲击，转型动力较低。对于从未有代理人从

业经历的“新人”，缺少了“老人”的“传帮带”，如何快速融入产品销

售活动，有着不小的挑战。同时，各公司如何鼓励和激励有能力独立代理

人走出来主动创业需要一套完善的机制。 

投资建议：近年来传统低效的寿险营销模式已经进入了深度的、持续

性的困境之中，疫情为这一困境显现按下了加速键。我们认为中高净值客

户群体仍是蓝海市场，产品端创新与变革仍需积极探索，优化服务供给是
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下一步行业的共同课题。当前股价已隐含极度悲观新单中长期持续低迷的

假设，无需进一步悲观，关注资产端持续改善下保险板块估值修复动能。

当前，平安、国寿、太保、新华和行业平均对应 2021 年 P/EV 分别为 0.66X、

0.69X、0.52X、0.5X 和 0.59X，均处于历史绝对底部水平，推荐顺序：中

国太保和中国平安，港股关注友邦保险和中国财险。 

风险提示：独立代理人制度推广成效低于预期，传统寿险营销制度改

革低于预期，居民收入恢复进程低于预期 
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