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 保险 

网络互助相继关停，把握健康险下沉市

场机遇 

事项： 

3月24日，轻松互助宣布于2021年3月24日18时正式关停；3月26日，水滴互助宣布将

于2021年3月31日18时正式终止。至此，相互宝、水滴互助、轻松互助三大头网络互

助平台仅剩相互宝仍在运营中。 

平安观点: 

 关停背景：平台非持牌经营，监管趋严。网络互助源于 2011 年兴起的“抗癌公

社”，继水滴互助和轻松互助后，2018 年末蚂蚁集团推出“相互宝”，引发广泛

关注、用户迅速增长。2020 年 9 月 9 日，银保监会在《非法商业保险活动分析

及对策建议研究》一文中提及以下要点：1）网络互助平台本质上具有商业保险

的特征，但目前没有明确的监管主体和监管标准。2）相互宝、水滴互助等网络

互助平台会员数量庞大，属于非持牌经营，涉众风险不容忽视，部分前置收费模

式平台形成沉淀资金，存在跑路风险。3）根据国际网络互助平台经验，普遍以

小范围熟人参与为主，保险标的多为小额产品，分布范围较为广泛，业务涉众风

险及卷款潜逃风险都比较小。欧美发达国家普遍将 P2P 保险平台纳入监管范围，

受到保险监管机构严格监管，必要时还接受证券监管的审查，一般不存在完全游

离于监管之外的情形。4）未来将把网络互助平台纳入监管，尽快研究准入标准，

实现持牌经营和合法经营。 

 相互宝与水滴互助：围绕大病和意外，均对客户年龄分层、细化保障水平。总体

来看，网络互助客群年轻化（60%的用户为 80 后）、区域下沉明显（70%+的用

户来自三线及以下城市）、以中低收入群体为主（80%的用户年收入 10 万元以

下），但商业险购买意愿（50%的客户有商业险购买意愿）较未加入计划者（20%）

更强。从盈利模式来看，相互宝和水滴互助均按比例（8%）收取管理费，覆盖

营运支出。 

 网络互助的潜在问题：分摊金额增长、参与者逐步退出，或加剧逆选择风险。以

相互宝为例，参与人数增长进入平台期后，每期人均分摊金额由 3 元逐步增至 6

元以上，相互宝大病互助计划参与分摊人数自 2020 年 9 月起逐步下滑，2021 年

3 月第二期已不足 9000 万人，我们发现，大病计划人均赔款约 16 万元，预计

39 岁以上发病人群占比约 70%（而 39 岁以上参与者占比仅 40%）。根据条款，

已获得互助金的成员将自动退出计划，人均分摊金额增长或加速健康人群的退

出，导致逆选择风险进一步增加，形成恶性循环。 
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 投资建议：网络用户下沉明显、客户商业险购买意愿较强，随着头部网络互助平台的相继关停，叠

加新重疾产品上线、多次给付和产品+服务等特征，预计将为传统险企的健康险下沉市场进一步释放

空间，维持“强于大市”评级。 

 风险提示：权益市场大幅波动，信用风险集中暴露。新重疾产品销售不及预期、新单保费增速不及

预期。利率超预期下行风险。 
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