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维持评级 
保险 

T _Repo rtAbs tract 

保险：银保减速以对监管 
《商业银行代理保险业务监管指引》点评 

 

报告关键点： 

 银保业务将减速以适应新的监管规则 
 银保合作将长期化、稳定化和规范化 
 预计今年银行保险的增速将有明显下行 

报告摘要： 

 两部门联合发布《商业银行代理保险业务监管指引》：3月13日，保监会和银监

会正式联合发布《商业银行代理保险业务监管指引》，主要内容有：1、重申保

险公司人员不得派驻银行网点；2、规范银保合作，提高合作关系的稳定性；3、

加强代理费用管理，防止商业贿赂风险。 

 监管指引重申保险公司人员不得派驻银行网点：2010年11月份，银监会近日下

发了《关于进一步加强商业银行代理保险业务合规销售与风险管理的通知》，在

通知中首次提出保险公司人员不得派驻银行网点，本次监管指引重申了这一规

定。在银监会颁布相应规定的时候，市场参与者还有不少观望，预计保监会这

一规定发布后市场参与者将不会再有侥幸心理，应会得到较为严格的执行。这

样的规定将大幅降低销售误导，同时也有利于分清责任。 

 规范银保合作，提高合作关系稳定性：该监管指引规定：1、保险公司和银行应

签订“总对总”层级合作协议，或在取得总部书面授权的前提下，至少实现“省

对省”签订合作协议；2、规定单一银行网点与每家保险公司的连续合作期限不

得少于一年。这些规定将使得银保资源向大中型保险公司集中，并有利于保险

公司和银行合作关系的稳定性。但该指引中并未提到银监会去年通知中规定的

“商业银行每个网点原则上只能与不超过3家保险公司”。 

 加强代理费用管理，防止商业贿赂风险：1、明确代理费用支付方式。要求保险

公司应至少由一级分支机构向银行二级或以上级分支机构统一转账支付代理费

用，具备条件的要实现“总对总”集中统一支付。2、加强代理费用财务管理。

要求保险公司据实列支代理费用，不得账外核算和经营；银行要对收取的代理

费用加强集中管理，从代理费用中列支销售人员的激励费用。3、严禁给予、收

取或索要协议外利益。 

 预计今年银行保险的增速将有明显下行：我们在2011年度策略报告中判断2011

年银保增速将由2010年的40%下降至15%左右，主要理由是：1、监管加强对银

保销售过程的监管将使得银行保险的增速下行，市场参与者需要作出相应调整

以应对监管的变化，从2011年1月份数据来看，银行保险同比增速已下降至个位

数；2、在负利率的背景下，银行存款必然面临较大的压力，银行销售保险产品

的积极性会大幅降低。 

 银保新政将使得银保业务健康化、规范化发展：银行和保险公司合作稳定性的

提高，有利于发展长期储蓄型和风险保障型保险产品，调整和优化银保业务结

构；加强代理费用管理、规定保险公司对银保业务单独核算有利于防止保险公

司不计成本发展银保业务。银保业务的减速对中小公司的影响相对更大，对上

市保险公司影响幅度不大。 

 风险提示：银行与保险公司合作在执行层面仍存在较大变通空间，监管有有进

一步强化的可能性。 
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T_KeyRP  

行业重点公司财务和估值汇总表   日期： 2011-03-13 

证券 

代码 

公司 

名称 

上次 

评级 

最新 

评级 

每股收益(元) 市盈率(X) ROE(%) 
现价 目标价 

首次推 

荐日期 

自推荐 

来涨幅 2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 

                 
601318 中国平安 增持-A 增持-A 1.89 2.26 2.77 27  22  18  16% 15% 16% 50.86  76.00   

601601 中国太保 增持-A 增持-A 0.87 0.89 1.04 26  26  22  10% 10% 11% 22.69  31.00   

601628 中国人寿 增持-A 增持-A 1.16 1.22 1.34 18  18  16  16% 16% 17% 21.46 32.00   
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本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表、转发

或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“安信

证券股份有限公司研究中心”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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公司评级体系 
 

收益评级： 

买入 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%以上； 

增持 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 
 

风险评级： 

A  — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B  — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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