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11月25日，
中国太平洋保险（集团）股份有限公司（简称“中国太保”：601601.
SH，02601.
HK）
公告称
，公司同意聘
任苏罡为首席投资官（总经
理助理），其任职自银保监会任职资格核准通过后生效。

苏罡曾任职于申银万国证券。此前，历任中国太保投资者关系部负责人，太
保资产项目投资总监、副总经理兼另类投资管理中心总经理，太保寿险副总
经理，长江养老总经理、董事长等。

虽然中国太保前三季度集团投资资产较上年末增长7.5%，但投资收益率小幅
下滑。

11月，中国太保动作频频，从内部组织架构调整、代理人队伍改革到新基本
法的计划实施，三大举措集中寿险改革领域。

截至10月份，太保寿险原保费下滑0.92%。第三季度中国太保营收净利双降
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，尤其赔付支出同比增加8.5%。负债端承压明显加剧，单季度个险新单同比
大幅下滑41%。

前三季度，
太保寿险保费同比下降
2.4%，受前期新单承压和保单继续率
下降影响，续期保费下滑，新业务价值降幅或继续扩大；太保产险方面保费
增长得益于非车险业务维持较高增长，占比攀升至44.1%，不过，车险业务
表现欠佳，车均保费下滑、自然灾害频发，产险赔付率
或许拖累综合成本率。

聚焦寿险改革

11月中旬，有消息传出，中国太保组织架构调整，诸多分公司一把手有变动
，这番大动作引起了外界颇多关注。

据知情人士向媒体透露，公司架构微调或许是太保寿险新布局，不会是以换
人为目的。目前人员基本是内部轮换，中国太保新设东南西北四大片区，每
个片区承载10个分公司，由片区对分公司进行督导。

随后中国太保回复媒体称，公司根据转型发展需要对组织架构进行了微调，
调整力度不大。同时表示，对部分分公司负责人进行调整是基于落实监管对
于分支机构负责人管理和属地回避等要求。

11月20日，中国太保职业营销“长航合伙人”全球招募计划发布会在上海召
开。目的在于推进代理人队伍向职业化、专业化、数字化方向升级，实现营
销人员高素质、高质量、高产能发展。

近些年受收入和险企主动“清虚”影响，行业代理人队伍流失严重。代理人
规模减少的同时对险企保费形成了冲击，11月中旬，中国太保发布最新保费
收入公告，前10月太保寿险累计实现原保险保费收入1918.37亿元，同比下
滑0.92%。三季报中，公司承认寿险业务前期新单增长承压。

中信建投
非银研究员李鑫在研报中表示，中国太保前三季度个险渠道续期增速一直呈
下降态势，三个季度分别同比下降3.1%、2.5%、3.4%，或许续期增速下降
和代理人队伍流失有关。

近两年不仅是太保寿险业务表现不尽如人意，保险公司寿险业务持续低迷，
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保单增长遇阻几乎成了行业通病。

随着上市五大险企陆续披露10月保费公告，前10月寿险业务累计实现原保险
保费收入1.4万亿元，同比下降
0.53%。除了中国人寿和新华保险
两家寿险原保费增长外，其余三家均下降。

具体表现为中国人寿、新华保险分别实现原保费收入5748亿元、1473.78亿
元，分别同比增长1.57%和1.53%
。其余平安人寿
、太保寿险、人保寿险分别实现原保费收入3920亿元、1918.37亿元、837
.96亿元，分别同比下降3.63%、0.92%、2.41%。

东吴证券
研究员胡翔与朱洁羽表示，目前寿险保费呈现三大特点，分别为累计保费同
比降幅扩大；10月单月保费同比增长颓势延续；行业负债端改善需要时间。
同时指出寿险保费承压或许与疫情、普惠保险普及、险企渠道转型和代理人
升级、供需因素有关。

此外，太保寿险改革新举措还包括将于明年1月1日切换公司新基本法，涉及
绩效考核和培训体系等方面改革。新基本法的出炉主要是配合高产能运作模
式，产能越高奖金越高；主管奖金和新招募的销售人员未来三年业绩挂钩，
目的培养人才、留住人才；同时与营销员持续性业绩行为挂钩。

单季营收净利双降

10月末，中国太保发布了第三季度报告，整体来看，前三季度中国太保实现
归母净利226.86亿元，同比增长15.5%；实现保险业务收入3014.6亿元，
同比下降0.3%。其中，太保寿险实现保险业务收入1817.96亿元，同比下降
2.4%；太保产险实现保险业务收入1189.94亿元，同比增长3%。

从单季度来看，中国太保表现欠佳，第三季度公司营收净利双降，营业收入
984.22亿元，较上年同期下滑7.5%，环比下滑2.8%；净利润53.82亿元，
同比减少0.5%，环比下滑38.5%。

华金证券
表示，第三季度中国太保营收增长乏力，主要由于保费收入环比下降9.6%；
归母净利表现不佳，一方面受营收增长拖累，另一方面因赔付支出同比攀升
8.5%。
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从主营业务结构来看，前三季度太保寿险实现保险业务收入1817.96亿元，
同比下降2.4%，增速较上半年下滑4.5个百分点。主要受前期新单承压和保
单继续率下降导致续期保费同比下滑拖累。

具体表现，个人客户业务代理人渠道实现业务收入1638.44亿元，同比下降
2.3%，其中新保业务263.02亿元，同比增长3.6%，增速较中报有明显回落
，缩窄14.8个百分点。同时，续期业务1375.42亿元，同比下降3.4%。

安信证券
认为，虽然个险新单同比微增，不过第三季度负债端承压明显加剧，单季度
个险新单同比下滑41.2%。较中报期下滑明显，环比下降40.6%，更加剧了
新业务价值增速压力。

平安证券
观点，第三季度“严监管”和公司主动清虚导致单季新单大幅下滑。分季度
来看，个险新单增速分别为同比增长36%、-11%、-41%；个险期交新单分
别同比增长49%、4%、-40%。除此之外，中国太保业务结构暂未改善，预
计新业务价值降幅将继续扩大。

同期，太保产险实现保险业务收入1189.94亿元，同比增长3%，增幅较上半
年下滑3.4个百分点。其中非车险业务维持较高增长，非车险占比升至44.1
%，同比增加6.7个百分点。不过，与之相比在高基数效应和车险改革双重作
用下，前三季度公司车险业务保费有明显下滑。

具体表现为，机动车辆险实现保费收入665.22亿元，同比下降8%，降幅较
上半年继续扩大1.1个百分点；非机动车辆险实现保费收入524.72亿元，同
比增长21.4%。

平安证券认为，非车险业务为主要增量来源，车险综改压力将有所缓解。不
过太保产险业务由于车均保费下滑、自然灾害频发，产险赔付率或许拖累综
合成本率。

国泰君安
研究员刘欣绮表示，从行业财险境况出发，综改一周年后车险保费将触底反
弹，车均保费下滑基数影响消除，车险业务会逐步恢复增长，尤其预计大型
险企保费增长优于同业；非车险方面由于部分险种盈利能力承压，目前更侧
重结构优化。

结合前10月保费收入情
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况显示，财险“老三家”除了平安产险
原保费同比下降外，人保财险
、太保产险原保费均实现了正增长。前10月太保产险实现原保费收入1285.
39亿元，同比增长2.82%；人保财险原保费同比增长0.67%达3728.23亿元
，同时其车险保费增速迎来拐点。

从资管业务来看，截至9月末，集团投资资产1.77万亿元，较上年末增长7.5
%，不过投资
收益率小幅下滑。前三季度
，公司投资资产年化净投资
收益率为4.3%，同比下降0.3个百分点；年化总投资收益率为5.3%，同比下
降0.2个百分点。

光大证券
表示，中国太保前三季度公司投资收益为737亿元，同比增长11.7%，增幅
较上半年下滑11.5个百分点，其中单季度收益为232亿元，同比下滑7.2%，
年化总投资收益率下滑拖累公司归母净利润增幅较中报期缩窄6个百分点。

11月25日，中国太保A股报收27.83元，涨幅0.11%，总市值2677亿元。

敬告读者：本文基于公开资料信息或受访人提供的相关内容撰写，全球财说及文章作者不保证相关信息资料的完整性
和准确性。无论何种情况下，本文内容均不构成投资建议。市场有风险，投资须谨慎!
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