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投资者调研会议纪要 

组织机构 申万宏源 接待人数 30 人 

时间 4 月 7 日 14:00 参会人员 副总裁于志刚等相关人员 

重点关注 1、渠道发展；2、精算与产品；3、投资策略 

一、 一、渠道发展 

1、年报中李全总提到“站在这个时点，达成年度目标压力是很

大的，但目标既定，必将风雨兼程。”请问公司的目标是什么？

如何突破？ 

春节前公司各方面业务表现都在预期之内，但是一季度后期

价值达成承压，疫情打乱了年度既定的业务节奏。 

公司年度目标主要是规模和价值平衡发展，对标上市同行，

增速不低于市场平均。 

下一步的措施：一是强化线上线下融合，从二季度开始，随

着疫情防控、社会生活的恢复，加大线下活动；二是调整产品结

构，对机构二季度考核提出硬性要求；三是二季度做好代理人队

伍的新增、置换和夯实工作。 

2、去年四季度的增员，目前留存情况？今年上半年人力增长的

目标是什么？ 

目前规模人力保持稳定，新冠疫情对新人留存有一定影响，

需要观察 4~6 个月甚至更长的时间来评估。今年队伍发展的导向

主要是夯实现有人力基础。 

二、 二、精算与产品 
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3、去年四季度银保渠道销售趸交产品的原因及对价值率的影响? 

去年趸交产品的销售摊薄了价值率，但银保渠道对整体价值

率的影响不大。 

银保渠道销售趸交产品是公司落实发展战略的需要，主要目

的：一是获取客户，做好客户的二次开发；二是巩固渠道关系，

开拓主力银行的合作关系。去年四季度的趸交产品是限额销售。 

6、 4、公司是否考虑披露营运利润指标？ 

目前同业披露的营运利润没有统一标准，披露的口径和方法

存在差异。公司将跟踪和研究，并考虑是否披露。 

5、银保销售趸交产品向高价值产品转化会遇到什么困难？怎么

解决？3 月份推动的赠险转化情况如何？ 

在银保渠道销售健康险有一定难度。销售健康险需跟客户多

次见面才有可能促成，且部分核保需通过人工完成。 

赠险目的是普及风险保障意识，回馈客户。 

6、2019 年年报中分红险手续费及佣金支出明显下滑，健康险手

续费及佣金支出小幅增长的原因是什么？ 

分红险手续费及佣金的下滑跟产品结构相关。去年分红险的

增长主要靠银代趸交产品拉动。而 2018 年分红险是期交型分红

产品，成本高于趸交产品。所以，2019 年分红险手续费出现较大

下降。 

健康险主要是因为去年续期业务增长，续期佣金拉动整体佣

金的增长。 
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7、中保协发布的重大疾病保险疾病定义使用规范征求意见稿，

如果未来政策落地，对现有的两款主要健康险产品有什么影响？  

如果按照征求意见稿正式发布，重大疾病保险都需要在规定

的时间内，按照新的重疾定义进行修订。 

8、公司过去三年持续会计估计变更，以后是否还会发生变更？ 

2017 年 750 天移动平均国债收益率曲线对假设产生重大影

响。此外，重疾假设变化影响较大。 

9、2019 年年报中运营经验偏差出现明显减少是什么原因？ 

内含价值中的运营经验偏差主要来自于退保。2018 年公司退

保率较高。2019 年退保高峰过去，运营经验偏差下降，但仍然是

正值。 

10、公司整体保单的负债端成本大致水平？ 

行业上关于负债端成本的分析方式较多，如基于定价利率或

投资收益率。目前，公司按照监管的资产负债管理规定做内部分

析。 

公司负债成本较高的产品在资产端匹配了合理收益的投资，

利差损风险较小。公司整体利润结构强调三差平衡，而不是仅看

利差。 

三、投资策略 

11、公司债权型金融资产占比较大，公司购买的债券出现违约了

吗？主要风险是什么？ 

公司内部有严格的信用评级体系，各项投资严格按照内部信
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用评级体系在一定的新产品体系框架下开展。公司每季度进行风

险排查，截至目前债券投资未发生违约。 

公司债券投资以利率债为主，信用债近两年新增量非常低。 

 


