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投资者通讯（2023 年 6 月 1 日） 2023 年第 5 期，总第 122 期

中国太保（SH601601，HK02601, LSE CPIC）

[Table_BaseInfo]公司股票数据(截至 2023 年 4 月 30 日)

总股本(百万股) 9,620
A 股（含 GDR） 6,845
H 股 2,775

总市值（人民币百万元） 270,693
A 股（人民币百万元） 213,634
H 股（港元百万元） 64,803

6 个月最高/最低
A 股（人民币元） 31.37/18.01
H 股（港元） 24.20/12.28
GDR（美元） 21.80/12.50
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重要声明：

本公司依法履行证券监管部门以及证券交易所规

定的披露义务。在任何情况下，本通讯中的信息或

所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任

何情况下，本公司不对任何人因使用本通讯中的任

何内容所引致的任何损失负任何责任。本通讯的版

权归本公司所有，属于非公开资料，未经本公司事

先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式

制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分

发给任何其他人。
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保费收入（单位：人民币百万元）

保费收入 4月累计 同比增长 4月单月 同比增长

产险公司 71,543 16.0% 14,000 13.2%

寿险公司 108,343 -2.9% 11,433 -5.7%
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监管动态

国家金融监督管理总局正式揭牌：金融监管体系“一行一总局一会”格局

形成

5 月 18 日上午，国家金融监督管理总局在北京金融街 15 号正式揭牌。

至此，运行了 5年多的银保监会正式退出历史舞台，我国金融监管体系从“一

行两会”迈入“一行一总局一会”新格局，即中国人民银行、国家金融监督

管理总局和中国证监会。

今年 3 月，中共中央、国务院印发《党和国家机构改革方案》，决定在

中国银行保险监督管理委员会基础上组建国家金融监管总局，将中国人民银

行对金融控股公司等金融集团的日常监管职责、有关金融消费者保护职责，

中国证券监督管理委员会的投资者保护职责划入国家金融监督管理总局。

行业信息

2023 版“沪惠保”参保人数突破 300 万，保费达 3.87 亿元

截至 5 月 18 日，“沪惠保”参保人数已突破 300 万人。自 5 月 9 日正

式开启后，2023 版“沪惠保”不到 2小时参保人数突破 50 万，8小时破 100

万，较 2021 年“沪惠保”亮相首年的上线 12 小时参保人数突破 100 万速度

更快。按照保费 129 元/人计算，2023 版“沪惠保”保费已突破 3.87 亿元。

依照上海基本医疗保险约 1900 万人的参与基数来看，目前 2023 版“沪惠保”

参保率在 15.8%左右。

专属商业养老保险拟常态化经营，演示收益率不超 5%

5 月 25 日，监管部门下发《关于促进专属商业养老保险发展有关事项

的通知（稿）》，并就相关内容向各银保监局、各人身保险公司征求意见，

要求在 2023 年 6 月 2 日前进行反馈。其中明确了准入门槛，符合条件的险

企均可参与；允许险企使用自有资金向账户划拨启动资金，但须按时退出，

以适应专属养老险经营实际；明确银保渠道、专业中介渠道可以销售专属商

业养老险；效仿分红险收窄演示收益率，从高、中、低档变为高、低两档，

且最高不超 5%。

国家金监总局：一季度偿付能力充足率降幅明显收窄，保持在合理区间

5 月 22 日，国家金监总局召开偿付能力监管委员会工作会议。一季度

末，纳入会议审议的 185 家保险公司平均综合偿付能力充足率为 190.3%，

平均核心偿付能力充足率为 125.7%；实际资本为 4.7 万亿元，最低资本要

求为 2.47 万亿元。53 家保险公司风险综合评级为 A类，105 家为 B 类，16

家为 C 类，11 家为 D 类。2023 年一季度，保险业实现原保险保费收入 1.95

万亿元，同比增长 9.2%。一季度保险资金年化综合投资收益率为 5.24%，呈

现回升向好态势。偿付能力充足率降幅明显收窄，保持在合理区间。

公司新闻

中国太保举办大健康战略行动发布会

5 月 20 日，中国太保举办大健康战略行动发布会，首次正式对外发布
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“352”大健康服务蓝图。本次活动邀请国内投资者、分析师和媒体人共 50

余位参会，通过战略行动展示、康养服务体验、高管与嘉宾交流等多种形式，

集中展现公司实施大健康战略近 3 年来在理念、机制、管理、产品服务方面

的创新成果，擘画“健康生活太保行动”的美好前景。

中国太保发布的“352”大健康服务蓝图，基于建设全方位、全场景的

保险生态，提出保险支付、服务赋能和建立生态 3 大圈层、10 项具体行动，

以构建相互促进、相互支撑的发展闭环。包括：聚焦承保、理赔以及数据三

大核心要素，持续推动健康体投保，创新一老一少和带病体人群产品，以智

能化理赔打造体验更佳的保险服务，围绕健康大数据建设提高客户需求匹配

及风险减量管理；打造 5项特色服务助力主业赋能，构建“保险+健康+养老”

立体式综合解决方案，着力推进专业与科技相结合的数字化医疗、一体式管

理的高品质医疗、面向专病专症的康复医疗，打造医养结合的机构养老和青

少年健康促进服务，锻造服务优势赋能主业从产品驱动向服务拉动升级；发

挥产业投资基金和公益基金作用，推动金融向实、保险向善，建立健康生态，

践行社会价值。

2023 年一季报问答纪要

1. 问：长航行动一期工程中最满意的一件事和待优化的一件事？长航

行动二期工程展望？

答：第一阶段公司重点开展渠道转型，进度符合预期，新的价值观和工

作模式已逐步形成，全司上下拥抱转型，已进入良性循环，但新的能力、习

惯需要更多时间逐步养成并产生效能。公司正在积极策划二期工程，打造新

的组织模式，实现“赋能型总部、经营型机构”。目前，外勤已逐步开展自

我经营，下一步将推动内勤的自我经营，形成以客户、队伍为中心的经营模

式，建立从上到下一体化的管理、支持、服务模式。二期工程将专注于建立

全新的内外勤生产力和生产关系，促进公司经营的良性循环。

2. 问：根据一季报披露的信息分析，公司的新业务价值率有所回升，

是何原因？是否符合管理层预期？全年的增长目标？

答：代理人渠道来看，随着队伍销售能力提升，队伍开始更多销售长缴

别的年金险产品和增额终身寿，满足客户养老储蓄的需要；后续将推动队伍

提升销售保障型产品的能力。产品策略来看，公司同类型产品间的价值率基

本保持稳定，今年根据客户需求和市场变化更新部分产品，更好地满足客户

多元化需求，助推价值率优化。

长航行动一期工程实施以来，公司改变经营价值观，推行常态化销售和

增员，收官开门一体化推动。全司上下逐步接受新的价值观，每一天都是比

赛日（Everyday is a game day.）。一季度的经营结果体现了公司正确的

经营模式，是队伍和客户一致认可的结果，符合公司预期。队伍产能、活动

率、新人留存率、新人产能均有较好表现。

3. 问：代理人队伍总人数情况？核心人力人数已企稳，是否会有提

升？核心人力对新业务价值的贡献占比情况？

答：一季度总人力稳中有升，但预计全年仍有波动。今年公司将继续夯

实核心人力的基础，对招募人数做一定限制，对新人留存率和素质提出一定

要求。2023 年希望核心人力的产能、收入提升；2024 年希望核心人力量价

齐升。目前，核心人力对新业务价值的贡献超过 90%，这也是管理层关注核
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心人力发展的原因。

4. 问：根据媒体报道，监管就传统险定价利率下调开展调研，面对可

能的监管变化，公司认为有哪些影响？有何应对举措？定价利率为 3.5%产

品在公司销售保单中的占比情况？

答：公司正在就监管调研开展积极沟通，充分支持改革的大方向，这将

有利于中长期利率中枢下移背景下险企负债成本合理化，有利于行业健康发

展。公司认为上述变化对业务影响有限。第一，底层的需求逻辑未有改变，

客户对养老金、年金等中长期储蓄的需求仍然旺盛；第二，利率下行背景下，

相较其他财富管理类产品，保险是较好的资产配置的选项。根据公司调研，

客户越来越意识到增加保险类产品配置的重要性，这为中长期保险市场需求

提供支撑。针对长期养老需求，公司正在研究分红型产品，在为客户提供保

证利率的同时，共享公司经营成果，计划下半年推出创新产品。同时，4 月

1日，公司推出创新型重疾产品，针对不同客户群提供定制化的杠杆，更好

地满足客户“金三角”多元化需求，健康保障类产品销售占比有所提升。产

品结构转型需要时间，公司希望中长期可以实现多险种产品均衡发展。

5. 问：如何看待重疾类产品的长期发展态势？

答：咨询机构报告指出，未来重疾保障缺口为 2,000 亿元，且预估 2025

年-2030 年将有 8-9%的增长，这也符合公司的调研结果。经过多年发展，重

疾险普及已经完成，但客户个性化需求的匹配继续推动供给端改革，由专业

的销售顾问提供服务。4 月 1 日公司推出新的升级版重疾产品，已完成第一

轮培训。下一步将继续提升队伍销售能力，根据客户需求销售对应产品。

6. 问：产险一季度综合成本率大幅改善的驱动因素？综合成本率的管

理举措？

答：一季度公司承保综合成本率同比改善的主要原因是：公司致力于有

质量、高效益的经营模式，在业务选择、风险识别、承保结构等方面都卓有

成效，实现较好的承保业务品质。一季度出险率同比持平，全年来看出险率

有抬升压力，但总体可控。公司主要采取的风险管控举措：第一，“管”“运”

分离、“运”“服”一体，即：加强趋势及政策的研究；加强业务落地，实

现更好的执行力及穿透力。第二，加强人伤管控，特别是死残案件的管理。

第三，加强新能源车的理赔管理，通过人员配置、考核方式等方面的安排，

实现相对较好的经营结果。

7. 问：新金融工具准则对公司大类资产配置有何影响？

答：新会计准则下会计报表的呈现将有所不同，但不会对公司大类资产

配置策略构成影响。

8. 问：公司一季度净投资收益率小幅下降，是何原因？会否对精算假

设造成影响？

答：一季度，净投资收益率同比下降 0.2pt，主要因为近年来利率下行，

新增固收资产收益率下行。公司每年评估投资假设的合理性并确定是否调

整。

9. 问：一季度寿险偿付能力降幅大于同业，是何原因？新会计准则下

的分红政策？资本规划情况？

答：从去年底到今年一季度末，太保寿险综合偿付能力充足率由 218%

下降到 199%；核心偿付能力充足率由 132%下降到 116%。主要由于公司申请

偿二代二期过渡期，年与年之间逐步运用新监管规则，体现出数据的变化，

公司经营实质未有变化，偿付能力充足。
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新准则实施下，净利润有较大幅度提升，但偿二代二期下，偿付能力充

足率是公司分红水平的重要约束，因此，公司将结合净利润、营运利润、偿

付能力、未来发展需要等因素，合理确定分红水平。

偿二代二期规则对险企的资本实力提出更高要求，公司正在积极推进无

固定期限补充债发行事宜，与监管保持密切沟通。在满足偿付能力充足率的

情形下，公司将努力为投资者提供稳定、可持续的分红回报。

10. 问：新会计准则下，对上一年度数据，各家险企普遍选择追溯 I17，

不追溯 I9，但公司的净利润增速慢于同业，是何原因？

答：各家险企在新保险合同准则下的会计处理的选择近似。净利润表现

的不同估计源于各家公司“以公允价值且其变动计入损益类”资产的分类不

同，进而导致净利润表现的不同。同时，去年同期基数也会对今年增速造成

一定影响。

11. 问：新保险合同准则下，公司一季报中承保财务损失同比显著提

升，是何原因？

答：根据公司一季报，承保财务损失为 205 亿，同比增长 73.4 亿，主

要因为寿险承保财务损益同比增长 60 亿。今年以来，权益市场回暖使得以

公允价值计量资产的金额上升，依照准则要求，需在负债端相应计提，带来

承保财务损益的增长。


