
 

保险行业：渠道清虚制约新

单 车险负增长好于预期 
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摘要： 

上半年寿险保费增速逐月下滑，渠道改革进行时产能提升尚不足以弥

补规模下降：2021 年上半年上市险企寿险保费增速逐月下滑，我们认为核

心原因是：在互联网互助类产品、惠民保等教育的影响下客户对保险保障

的认知水平不断提升，而保险公司延续粗放式人力发展的模式下代理人销

售能力不足以满足客户提升的保险需求，从而导致供需错配，代理人销售

难度加大。上市险企 1-6 月寿险业务原保险保费收入增速分别为：新华保

险（3.9%）>中国人寿（3.4%）>中国太平（3.1%）>中国太保（2.2%）>

中国平安（-4.1%）>中国人保（-4.6%）。 

当前主流上市险企的渠道变革正处于由粗放式转为高质量发展的清虚

阶段，短期对保单增长造成负面影响，6 月单月除人保寿险外，其余险企

的保费仍然承压，人保寿险主要得益于策略性扩张趸交业务，单月长险趸

交增速 168.6%。各家公司 6 月原保险保费收入同比分别为：中国人保

（28.2%）>中国太平（3.0%）>新华保险（0.4%）>中国平安（-2.9%）>

中国人寿（-3.4%）>中国太保（-7.6%）。新单方面，短期渠道人力规模下

滑而产能提升尚不显著，新单持续增长动能不足，其中中国平安 6 月个险

新单同比-12.4%（前值为-30.7%），中国人保长险新单期缴同比-14.7%（前

值为-36.0%）。 

半年冲刺推动财险保费环比改善，车险保费负增长好于预期：2021

年 1-6 月上市险企财险保费增速环比有所改善，预计主要为冲刺半年业绩
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影响，原保险保费收入分别为：太保财险（6.3%）>太平财险（4.0%）> 

人保财险（2.5%）>平安财险（-7.5%）。其中 6 月除平安财险外各家

财险公司均实现了保费正增长，平安财险预计受制于信用保证险业务的出

清影响保费端仍然承压，上市险企原保险保费收入分别为：太平财险

（14.4%）>人保财险（9.3%）>太保财险（2.3%）>平安财险（-1.1%）。

车险方面，上半年上市险企车险保费增速受综改的负面影响好于预期，主

要原因为 20 年同期疫情低基数所致，预期全年车险保费增速边际改善，重

点关注保单质量对综合成本率的影响。1-6 月主要上市险企车险保费增速

分别为：太保车险（-6.9%）=平安车险（-6.9%）>人保车险（-7.8%）。 

多元化产品策略及健养服务成为短期获客新亮点：在渠道改革尚未见

效的背景下，上市险企主要在产品端发力，寻找获客新亮点。一方面，上

市险企在二季度普遍加大储蓄类产品的推动力度，满足客户财富管理需求，

如中国太保的中期年金“鑫从容”；中国平安的两全险“财慧盈”；友邦

中国的中期年金“创赢金生”等。另一方面，各家公司积极布局健康养老

产业，满足客户逐渐提升的健康服务和养老服务需求，如中国平安收购北

大医疗、布局高端养老社区+居家养老项目；中国人保率先推出“福寿年年”

专属商业养老保险等。 

投资建议：保险行业已充分认知粗放式渠道发展不具可持续性，积极

通过清虚、优增等举措加快渠道向高质量转型，短期主要通过多元化产品

策略及健养服务提升获客能力，维持行业“增持”。建议增持坚定推进客
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户经营转型且积极布局医疗生态圈的中国平安，以及“卓越代理人”满足

客户需求的友邦保险。 

风险提示：渠道增员质量不及预期；车险业务质量大幅低于预期。 
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