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本报告导读：注重银保的成本控制与盈利提升，个险营销渠道提升政策

在系统推进中，将是一个长期过程，5 月个险增长转正。 
 

事件：我们就太保寿险渠道发展策略、银保盈利能力、个险营销

员渠道提升等问题与太保寿险高层进行了交流，并就限售股解禁

等问题与太保投资者关系部人员进行了沟通。 
 
 
 
问：太保寿险渠道的总体策略? 
太保寿险坚持发展风险保障和长期储蓄型产品的策略，在 2 号会计准则出

台之前，就一直坚持这一战略。在渠道发展上的策略也很清晰：营销员渠

道始终是最重要的一个方向，银邮渠道在发展的同时我们注重成本控制，

团险则注重其盈利能力。新兴渠道方面，如电销、网销，我们也在积极探

索中。 
 
问：银保趸缴、银保期缴和个险营销员渠道的盈利能力如何？  
银保上规模是很容易的，加以货币政策调控下银行对寿险销售也很重视，

但是，银保的盈利能力比个险渠道差，若控制不好，会产生费差损。因此，

我们很重视控制一线成本，对银邮业务的考核指标中，成本占了很重要的

位置。我们重视银保期缴的发展，期缴的量在不断提高，银行也希望期缴

和趸期的进行搭配，期限以 3 年期和 5 年期为主。总体上，银保期缴利润

比趸期好，但比个险营销差，以首年保费作为分母，银保趸期的利润率在

1-2%之间，期缴是趸缴的 10 倍左右，个险可以超过 40%。 
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交易数据 
52 周内股价区间（元） 17.25-29.73
总市值（百万元） 186,448
总股本/流通 A 股（百万股） 8,600/2,577
流通 B 股/H 股（百万股） 0/2,313
流通股比例  57%
日均成交量（百万股） 29
日均成交值（百万元） 717
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相关报告 
《保费快速增长，银保期缴领先》 

2010.05.13
《盈利增长超预期》 

2010.04.30
《太保 2009 年业绩发布会纪要》 

2010.04.20
《新业务价值超预期，成长能力获提升》 

2010.04.19
《中国太保：保险中的成长股》 
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问：推行银保期缴会遇到一个困难，即柜员的持续性不高，太保是怎么处理的？ 
银行柜员也不一定排斥期缴产品，因为期缴的佣金率高，比趸缴要高好几倍，所以有很多银行柜员也愿意做；

并且，趸缴持续性差，银行也不一定喜欢。 
 
现在太保在银行的驻点也很多，主要是高柜，原来完全是卖趸缴产品，现在尝试卖一些简单的储蓄性期缴产

品，复杂产品的销售开始在个别地方试点，如北京，但总体上还处于试点阶段。低柜（银行理财柜台）还是

银行的柜员，我们对他们进行一些培训，销售较为复杂的期缴产品，国外很多都是通过这个渠道卖出去。总

之，银行渠道的方式是多层次的，高柜的简单期缴，结合低柜的复杂产品，再辅之以与银行自身业务相关的

业务（如小额贷款人的保险），银行保险可以做到丰富化。跟我们合作比较好，排位靠前的有邮储银行、农

行、中行等，工行、建行及其他一些银行的合作也不错。 

保险/金融
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问：通过银保渠道销售保险是否存在误导问题，太保如何维持良好声誉？ 
我们不排除个别销售人员有故意误导行为，但在保监会的投诉排名中，太保居后。我们认为，不去刻意承诺

过高的收益率，诚实说明保险产品的特性，银保产品也是有吸引力的。当然，个别公司为了抢规模，扩张很

厉害，个别销售人员为了业务和利益，出现一定的误导，对整个行业都产生不利的影响。 
 
问：年初推出“鸿利年年”，缴费金额达到 1 万元/年，部分地区的销售情况不是很理想，有没调整计划？ 
“鸿利年年”是一款年金产品，解决成年人的养老保险问题，定位为高端产品，因而年缴费也较高。根据目

标人群的不同，我们的产品有基础、中端和高端等不同层级。“金泰人生”是基础产品，“鸿福人生”和“鸿

运人生”是中端产品。我们要求巩固“金泰人生”的基础地位、维持平台，提升“两鸿”中端产品，以高端

带动增量。对于不同层次产品的推广策略，除了整体思路外，我们还提出了指导性的意见，但具体执行还要

看各地区，个别地区可能高估了自己的能力，看到“鸿利年年”的产出较高，将其作为主导产品推行，遇到

了一些阻力，不是公司的普遍性问题。 
 
问：太保个险营销员渠道今年以来的表现似乎不甚理想，是什么原因，公司方面有没有什么提升计划？ 
个险营销员的销售能力提升确实有个过程，短期内一个巨大的提升是很难的，也不要轻易相信。太保寿险 05
年后才开始做个险渠道，相对较早的同行而言，起步较晚，执行力也有很大的提升空间。营销员渠道是一个

大的系统，要对整个系统进行大幅提升，短期内难以做到。个险渠道的投入产出有一个过程，我们去年的个

险渠道比较好，与节奏有很大关系，产能释放节奏对某段时间的产出很重要，去年的产出也是前期投入积累

的一个结果。今年我们在做很多投入，也没有去冲开门红，因此开始几个月显得增长不是很快，但只要踏实

去做投入，就一定会有产出。 
 
我们对个险营销员渠道的策略是：在利润率保持稳定的基础上，有序扩大规模。个险渠道的增长，从本质上

来讲还是从队伍的角度上来找原因，重点抓营销队伍结构的持续优化，我们 26 万营销人员中有一批是绩优

的，一部分是绩效比较低的。通过结构的调整，保持人数每年 10%-15%的增长，实现人均产能 10%的稳健增

长。个险营销渠道提升的一整套体系我们都在做，包括考核、激励、组织、IT、培训（五级知识培训体系），

有些工作从去年开始，有些是今年启动的，目前整体体系已经基本成型，将持续推进。我们认为，寿险的成

功没有捷径。只有抱着只问耕耘，不问收获的态度，才能将个险营销渠道做好。 
 
事实上，5 月个险增长已经转正。 
 
问：6 月 4 日 1 亿多的限售股解禁有什么影响？ 
08 年解禁的时候，压力也很大，主要是心理预期，事实上当时解禁的限售股到现在还未出售的占大部分。此

次解禁的压力也不应夸大，持有的股东为郑州宇通（5000 万股），上海潞安投资（4844 万股），大连实德（500
万股）。凯雷的 H 股锁定期一年，到期日是 12 月 24 日，在香港市场上市，与 A 股无关。 
 
问：投资渠道放开和延税型养老金问题。 
保监会放开投资渠道对我们短期投资没有明显影响。5 年期协议存款有 4.6%左右的浮动利率，但也没有特别

去加大这部分投资。50 年期国债我们有一定配置，利率 4.03%，由于是税后的，相当于税前 5.37%的收益率。 
 
税延型养老金我们已经做好了准备，随时可以推出相关产品，目前还在等待政策。国税总局在考虑两个问题：

一个是税收优惠的程度，一个是延迟纳税的征缴。当有了合理解决方案时，这一政策就会推出，对保险业是

好事。 
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