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核心观点 
预计 26 年上市险企新单保费将实现双位数增长，银保渠道是主驱力。展望 2026 年，预计个险渠道保持稳健增长，银

保渠道直接受益于存款搬家，客户优势和账户优势明显，叠加大型险企开拓银保市场的积极性和优势显著，预计仍将

延续较好增长，市占率继续提升。在银保增长的主驱动下，预计大型险企的 2026 年新单保费将实现双位数增长；规

模增长将摊薄固定成本，这在银保渠道将更为显著，带来整体盈利提升。 

自 2020 年起头部险企开始重新重视银保渠道，从弥补规模到追求价值，市占率随积极性同步抬升且将延续。个险渠

道自 2018 年开始进入深度调整期，保险公司为转移业务压力重新发力银保渠道，弥补规模保费。自 2020 年开始，增

额终身寿热销驱动银保渠道期缴保费增长，且其价值率比趸交产品高，大型险企加大银保渠道发展力度，2023 年“老

七家”银保规保新单市占率较 2019 年提升 15.6pct 至 23.8%。2023 年 8 月银保渠道报行合一开始推行，费用成本大

幅下降驱动价值率大幅提升，叠加“1+3”网点限制的放开，头部公司纷纷大力开拓银保渠道，在资源协同、品牌、服

务等优势加持下，头部市占率提升趋势继续显现，2024 年“老七家”银保期缴新单份额提升 2.6pct 至 26.0%。展望

2026 年，分红险转型考验险企长期投资能力，叠加固有优势，预计头部集中趋势将继续深化。 

基于 88 位一线银行理财经理调研问卷，我们预计 2026 年我国居民将有大量存款到期，且随着大额存单大范围下架，

续存比例不会太高。①参与问卷的理财经理对接的客户群体中，预计 26年初到期存款占比 10%-30%和 30%-50%的占比

分别为 50.0%、27.3%。②从再配置角度看，中长期大额存单下架叠加存款利率下调，预计银行难以承接居民续存需求，

将推动到期存款向银行理财、保险、基金等产品转移。根据问卷结果，理财经理对居民续存看法较为分散，预计到期

存款续存占比在 20-40%、40%-60%的占比分别为 23.9%、22.7%，预计续存占比 20%以下、60%-80%的分别占 16%、17%。 

存款到期的客群年龄整体偏高，预计风险偏好整体偏低，保险产品位居居民到期存款再配置的第二选择梯队。①26 年

初存款到期的客户年龄位于 45-60 岁、60岁以上、30-45 岁、30 岁以下的综合得分为 3.39、2.53、2.51、1.57 分。

②预计存款到期客户对银行理财接受程度最高，保险位居第二梯队。在选择该选项的理财经理中，认为银行理财、现

金持有、保险产品、债券型基金、固收+基金、权益基金为客户最能接受的金融产品的理财经理，占比分别为 46.8%、

47.1%、10.0%、7.8%、6.6%、5.7%。综合得分来看，银行理财 5.64 分、现金持有 4.31 分（预计转存其他银行也包括

在内），其余债券型基金、固收+基金、保险产品得分接近，分别为 3.31、3.24、3.14 分，权益基金为 2.03 分。 

理财经理销售保险产品主要看重客户收益与险企品牌。①综合得分来看，理财经理在进行保险产品推荐时着重考虑的

因素，客户收益为第一名（5.5 分），保险公司品牌、销售费用、附加增值服务综合得分分别为 4.56、3.32、3.09 分

重要性较高，银保专员服务、其他的综合得分仅 2.1、0.05 分。②收益与品牌也是客户选择保险的着重考虑因素，综

合得分来看，客户收益为第一名（3.51 分），保险公司品牌、附加增值服务、其他综合得分分别为 2.98、1.44、0.07

分。结合当前现状看，投资能力强的险企能在前端销售时演示更高的演示利率即客户收益，分红险销售优势更强。 

测算 2026 年 1 月、Q1、全年银保渠道增量资金分别为 3,057、5,094、11,150 亿，对应银保增速分别为 91%、59%、

28%。增速前高后低源于两点：一是居民存款大多在 Q1，挪储行为对 Q1边际贡献更多，二是报行合一影响下 Q1 基数

低，25Q1 行业银保新单增速-20%。且预计头部险企的增速会更高，银保渠道头部集中趋势将延续。 

投资建议 
继续积极推荐，后续保险股行情的接力在于负债端高景气度的持续(预计银保渠道会有较高增长)与春季躁动行情对

资产端的驱动，且保险公司 Q1 利润基数不高。长期来看，负债端进入量价齐升的向上周期，在量的方面受益于存款

搬家及养老储蓄需求旺盛，以及头部公司市占率提升；价的方面，存量成本开始下降、新增保单有利差益。在资产端

股市、利率处于稳定或向好的情况下，负债端增长带来大保险公司扩表是本轮保险行情强化的重要支撑。重点推荐开

门红预期较好，以及业务质地较好(负债成本低、资负匹配情况较好)的头部险企。 

风险提示 
行业竞争加剧，权益市场波动，长端利率大幅下行，测算基于一定前提假设、存在偏差风险，样本代表性风险。 
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一、银保渠道：26 年保险行业价值增长的主驱力 

自2020年起头部险企开始重新重视银保渠道，从弥补规模到追求价值，积极性逐步抬升。
上市险企代理人规模于 2017 年到达顶峰，自 2018 年开始陆续进入调整期，带动个险渠道
新单保费下滑，保险公司为转移业务压力重新发力银保渠道，弥补规模保费。自 2020 年
开始，公共卫生事件后居民预防性储蓄需求提升，银行提高中收需求迫切，叠加增额终身
寿具备产品形态简单、现金价值高、销售费用也比短期和中期期交产品高等特征，共同驱
动银保渠道期缴保费增长，2019-2023 年银保渠道期缴保费复合增速为 16.2%（同期银保、
个险标保新单复合增速为-4.9%、-10.9%），且期缴增额寿产品价值率比趸交产品高，大型
险企纷纷加大银保渠道发展力度，2023 年老七家险企银保规保新单市占率较 2019 年提升
15.6pct 至 23.8%。 

图表1：2010-2024 年银保渠道标保和增长率  图表2：2018 年起个险渠道保费步入深度调整期 

 

 

 

来源：13个精算师，国金证券研究所  来源：13个精算师，国金证券研究所 

图表3：近年来银保新单期缴规模高速增长  图表4：20 年起增额终身寿热销驱动银保期缴占比提升 

 

 

 

来源：13个精算师，国金证券研究所  来源：13个精算师，国金证券研究所 
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图表5：19 年起“老七家”银保新单总规保份额提升  图表6：22 年起“老七家”银保新单期缴份额提升 

 

 

 

来源：13个精算师，国金证券研究所  来源：13个精算师，国金证券研究所 

报行合一后预计头部集中趋势将延续。2023 年 8 月，“报行合一”政策在银保渠道推动，
在监管部门的统一协调下，寿险公司和银行业达成协议，趸/3/5/10 年期缴的产品手续费
率分别为 3%/9%/14%/18%，“老七家”公司在此基础上打九折。报行合一政策下，保险公司
费用成本大幅下降，驱动银保渠道价值率大幅提升，叠加“1+3”网点限制的放开，头部
公司纷纷大力开拓银保渠道，在资源协同、品牌、服务等优势加持下，头部市占率提升趋
势继续显现，2024 年“老七家”银保期缴新单份额提升 2.6pct 至 26.0%，预计该趋势在
2025 年将继续深化，根据今日保报道，25Q1 行业银保渠道新单规模保费同比下降约 20%，
但“老七家”银保新单规模超千亿，同比增长 32%左右，几乎为银保渠道贡献了近 1/3 的
保费。 

图表7：银保渠道对新单与价值的贡献大幅提升 

 
NBV 贡献 新单保费贡献 

2024H1 2025H1 同比 2024H1 2025H1 同比 

中国平安 11.8% 27% 14.9pct 12.7% 24% 11.6pct 

中国人寿 9.2% 15% 5.5pct 10.6% 22% 11.6pct 

中国太保 19.3% 38% 18.4pct 29.8% 46% 16.3pct 

新华保险 35.3% 53% 17.5pct 47.1% 59% 11.7pct 

中国太平 25.5% 31% 5.6pct 31.2% 35% 3.8pct 

友邦保险 30.2% 28% -1.9pct 39.2% 38% -1.5pct 

阳光保险 58.8% 61% 2.4pct 69.3% 68% -1.5pct 

中国人保 38.4% 35% -3.0pct 50.8% 55% 4.4pct 

人保寿险 49.1% 59% 9.6pct 64.0% 72% 7.9pct 

人保健康 24.5% 5% -19.4pct 34.2% 33% -1.0pct 

来源：各公司公告，国金证券研究所 

图表8：报行合一后银保渠道价值率提升 

个险渠道 
4.5% 4.0% 可比口径同

比 

同比（基数

不回溯) 
银保渠道 

4.5% 4.0% 可比口径

同比 

同比（基数不

回溯) 2024H1 2024H1 2025H1 2024H1 2024H1 2025H1 

 中国平安  33.0% 22.4% 35.9% 13.5% 2.9% 中国平安 22.5% 18.9% 28.6% 9.7% 6.1% 

 中国人寿  30.6% 23.2% 32.4% 9.2% 1.8% 中国人寿 17.5% 8.9% 11.7% 2.8% -5.7% 

 中国太保  30.6% 24.9% 26.4% 1.5% -4.2% 中国太保 12.5% 9.5% 12.4% 2.9% -0.1% 

 新华保险  30.5%  20.6%  -9.9% 新华保险 13.8%  13.1%  -0.7% 

 中国太平  27.5% 19.1% 22.7% 3.6% -4.8% 中国太平 20.0% 18.2% 20.0% 1.8% 0.0% 

 友邦保险  67.2%  72.0%  4.8% 友邦保险 41.7%  43.3%  1.6% 

 阳光保险  34.7% 25.6% 35.7% 10.1% 1.0% 阳光保险 16.2% 11.8% 19.0% 7.2% 2.8% 

 中国人保     12.7% 8.0% 中国人保    3.7% -0.6% 
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个险渠道 
4.5% 4.0% 可比口径同

比 

同比（基数

不回溯) 
银保渠道 

4.5% 4.0% 可比口径

同比 

同比（基数不

回溯) 2024H1 2024H1 2025H1 2024H1 2024H1 2025H1 

 人保寿险  17.7%  20.5% 9.4% 2.7% 人保寿险 8.6%  9.9% 4.9% 1.2% 

 人保健康     10.9% 9.5% 人保健康    0.2% -5.9% 

来源：各公司公告，国金证券研究所 注：国寿银保渠道价值率以（NBV-个险 NBV）/银保新单测算，存在低估，部分公司银保渠道价值率提升不多，预计主要源于为

拓展网点加大了趸交这类资源型产品投放 

预计 2026 年上市险企新单保费仍将实现双位数增长，银保渠道是主驱力。展望 2026 年，
预计个险渠道在高基数、报行合一深化及客户需求透支等因素的影响下，保持稳健增长，
银保渠道直接受益于存款搬家，客户优势和账户优势明显，叠加大型险企开拓银保市场的
积极性和优势显著，预计仍将延续较好增长，市占率继续提升，对上市险企的新单与价值
的贡献也将进一步提升。在银保增长的主驱动下，预计大型险企的 2026 年新单保费将实
现双位数增长；规模增长将摊薄固定成本，这在银保渠道将更为显著，带来整体盈利提升。 

图表9：2026 年 NBV 预估 

百万元 2026Q1 同比 2026H1 同比 2026Q1-3 同比 2026 同比 Q1 个险渠道 Q1 银保渠道 全年个险渠道 全年银保渠道 

中国平安 18110 40% 28692 28% 42696 20% 46501 17% 17% 99% 1% 55% 

中国人寿 24153 45% 36961 29% 50098 12% 53570 13% 23% 154% 2% 67% 

中国太保 7452 29% 11972 25% 16954 10% 19087 11% 20% 43% 3% 31% 

新华保险 4292 23% 7113 15% 11378 7% 12380 7% 9% 34% -5% 16% 

友邦保险 1871 25% 3480 23% 5193 20% 6663 20%     

中国太平 4767 10% 7407 9% 10168 8% 11911 9%     

来源：各公司公告，国金证券研究所 注：太平为港元，友邦为美元 

 

二、银行理财经理调研分析 

展望 2026 年，银保渠道将继续成为行业新单保费增长的主要驱动力，具体景气度与居民
资金流入息息相关。因此，我们调研了 88位一线银行一线理财经理，剖析 2026 年居民到
期存款的再配置动向。 

2.1 调研银行理财经理概况 

基于样本数量、代表性的考虑，本研究团队选取了具备代表性的 88 位银行一线理财经理
人士。从银行类型来看，主要为国有大型银行、股份制银行，占比合计 90%，同时包括城
商行与农商行、外资银行。从城市类型来看，主要为一线城市，占比 65%，同时包括新一
线城市、二线城市、三四线城市以及县域及以下城市。从业年限来看，主要集中在 5-10 年
以及 10 年以上，从业时间整体较长，预计对居民到期存款配置的动向把握度也更高。 

图表10：调研理财经理以国有大行为主  图表11：调研理财经理以一线城市为主 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 
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合肥、青岛、东莞、宁波、佛山）, 

15.91%

二线城市, 

4.55%

三四线城

市, 7.95%

县域及以下, 

6.82%
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图表12：理财经理从业年限 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

     

2.2 银行客户存款到期分析 

预计 2026 年我国居民将有大量存款到期，且随着大额存单大范围下架，续存比例不会太
高。①参与问卷的理财经理对接的客户群体中，预计 26 年初到期存款占比 10%以下的占
比仅 18.2%，但到期存款占比 10%-30%和 30%-50%的占比分别为 50.0%、27.3%。②从再配
置角度看，五大行集体下架五年期大额存单产品，仅保留的三年期产品利率普遍降至 1.5%
至 1.75%，且部分股份制银行和城商行也在跟进调整，预计银行难以承接居民续存需求，
将推动居民到期存款向银行理财、保险、基金等产品转移。根据问卷结果，理财经理对居
民续存看法较为分散，预计到期存款续存占比在 20-40%、40%-60%的占比分别为 23.9%、
22.7%，预计续存占比 20%以下、60%-80%的分别占 15.9%、17.1%。 

图表13：到期存款占比情况  图表14：到期存款续存占比预估 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

 

2.3 银行客户到期存款再配置分析 

存款到期客户的主要年龄以 45 岁以上为主，产品收益水平、资金使用周期与客户风险承
受能力是存款再配置的核心影响因素。问卷结果显示，①26 年初存款到期的客户年龄位
于 45-60 岁、60 岁以上、30-45 岁、30 岁以下的综合得分分别为 3.39、2.53、2.51、1.57
分，其中选择该选项的理财经理中，认为存款到期的客户中 45-60 岁、60 岁以上占比为
第一位的分别占 51.1%、21.6%。年龄整体偏高，我们预计存款到期客户的风险偏好相对较
低。②从存款再配置的影响因素看，产品收益水平、客户资金使用周期、客户风险承受能
力、银行推荐力度的综合得分分别为 4.13、3.08、2.51、1.67 分，在选择该选项的理财
经理中，认为产品收益水平、客户资金使用周期、客户风险承受能力最重要的理财经理分
别占 62.2%、24.3%、27.9%，认为银行推荐力度最重要的仅 3.8%。 
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27.27%

到期存

款占比
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图表15：26 年初存款到期客户的年龄以 45 岁以上为主 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

图表16：存款再配置的核心影响因素  图表17：存款再配置的核心影响因素的综合得分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

预计存款到期客户对银行理财接受程度最高，保险位居第二梯队。问卷结果显示，在选择
该选项的理财经理中，认为银行理财、现金持有、债券型基金、固收+基金、保险产品、
权益基金为客户最能接受的金融产品的理财经理，占比分别 46.8%、47.1%、7.8%、6.6%、
10.0%、5.7%。综合得分来看，银行理财为第一名（5.64 分）、现金持有第二名（4.31 分，
预计转到其他银行或者投资品类也包括在内），其余债券型基金、固收+基金、保险产品得
分接近，分别为 3.31、3.24、3.14 分，权益基金为 2.03 分。 

图表18：26 年客户对金融产品的接受度排序  图表19：26 年客户对金融产品接受度排序的综合评分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 
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2.4 银行保险销售逻辑分析 

理财经理销售保险产品主要看重客户收益与险企品牌。在选择该选项的理财经理中，认为
客户收益、保险公司品牌、销售费用、附加增值服务为保险产品选择最重要因素的占比分
别为 69.3%、25.9%、5.7%、1.3%。综合得分来看，客户收益为第一名（5.5 分），保险公
司品牌、销售费用、附加增值服务综合得分分别为 4.56、3.32、3.09 分重要性较高，银
保专员服务、其他的综合得分仅 2.1、0.05 分。②收益与品牌是客户选择保险的着重考虑
因素，与理财经理推荐排序基本一致。问卷结果显示，在选择该选项的理财经理中，认为
客户收益、保险公司品牌、附加增值服务是客户选择保险产品最重要因素的理财经理占比
分别为 64.0%、41.0%、1.9%。综合得分来看，客户收益为第一名（3.51 分），保险公司品
牌、附加增值服务、其他综合得分分别为 2.98、1.44、0.07 分。结合当前现状看，投资
能力强的险企能在前端销售时演示更高的演示利率即客户收益，分红险销售优势更强。 

图表20：26 年理财经理推荐保险产品考虑因素排序  图表21：26 年推荐保险产品考虑因素排序的综合评分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

图表22：26 年客户选择保险产品考虑因素排序  图表23：26 年客户选择保险产品考虑因素排序综合评分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

兼顾稳健收益以及本金安全有保障为分红险销售的核心优势。中收及销售佣金高、本金安
全有保障、兼顾稳健与收益、强制储蓄适配养老子女教育等长期规划为分红险销售的核心
优势，在选择上述选项的理财经理中，认为其为排序第一位的占比分别是 66.7%、31.0%、
29.1%、14.0%。但从综合得分来看，兼顾稳健与收益为第一名（4.36 分），本金安全有保
障为第二名（4.05 分），中收及销售佣金高、兼顾理财与保障、强制储蓄综合得分分别为
3.03、2.75、1.98 分。 
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图表24：26 年分红险销售核心优势排序  图表25：26 年分红险销售核心优势排序的综合评分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

分红具备不确定性及产品期限长为分红险销售难点。在选择该选项的理财经理中，认为分
红收益不确定、产品期限长、产品条款复杂、客户认为收益低于固收+/权益类产品，为分
红险销售难点第一位的占比分别是 76.6%、26.9%、10.0%、3.6%。综合得分来看，分红收
益不确定风险为第一名（4分），产品期限长，客户更倾向于短期稳健产品、客户认为收益
低于固收+/权益类产品、产品条款复杂，理解成本高的综合得分分别为 3.64、2.03、1.68
分。 

图表26：26 年分红险销售难点排序  图表27：26 年分红险销售难点排序的综合评分 

 

 

 

来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所  来源：问卷调查 N=88，国金证券研究所 

 

三、测算：预计 2026 年行业银保新单增速超 25% 

公共卫生事件后居民预防性储蓄增多，自 2020 年开始居民新增人民币存款基本都在 10万
亿以上，其中 2021、2023、2024 年居民新增存款分别为 9.9、16.67、14.26 万亿，这批
早期锁定高存款利率的存款预计将大量于 2026 年到期，在存款利率下调与中长期存款供
给短缺的背景下，到期的 2/3/5 年期存款有望向保险配置转移。 
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图表28：金融机构居民户新增人民币存款（万亿）  图表29：居民存款余额持续增长 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

测算 2026 年 1 月、Q1、全年银保渠道增量资金分别为 3,057、5,094、11,150 亿，对应银
保增速分别为 91%、59%、28%（增速前高后低源于两点：一是居民存款大多在 Q1，挪储行
为对 Q1 边际贡献更多，二是报行合一影响下 Q1 基数低，25Q1 行业银保新单增速-20%）。
核心测算逻辑：上市银行 2024 年年报中披露了 3 月内到期、1 年内到期的存款规模及定
期存款中居民的占比，以此测算 25 年 Q1 及全年的银行到期存款，假设 26 年到期存款规
模增速与 25 年存款增速相同，测算 26 年 Q1 及全年的银行到期存款（1 月规模根据 1 月
新增存款占 Q1的比例测算），预计 26年 1月、Q1、全年居民到期存款规模分别为 20.38、
33.96、74.33 万亿，假设到期存款中 2/3/5 年的占比分别为 25%/15%/5%，保守情形下，
假设 2/3/5 年的到期存款配置到保险的比例分别为 1%/5%/10%。 

图表30：2026 年银行到期存款规模测算 

亿元 2024 年底 预测 

银行 存款总额 活期存款 A 
3个月内到

期的存款 B 

1Y 内到期

的存款 C 

居民定

期存款

占比 D 

居民 2025 年

1-3 月到期

的定期存款

E=（B-A）*D 

2026 年 1-3

月到期的定

期存款 G=F*

（1+12.1%） 

2025 年 1

月到期的

定期存款

F=E*59.3% 

2026 年 1 月

到期的定期

存款 G=F*

（1+13.5%） 

居民 2025 年

到期的定期

存款 H=（C-

A）*D 

居民 2026 年

到期的定期

存款 I=H*

（1+10.6%） 

工商银行 348,370 136,221 183,339 258,372 58.4% 27,510 30,827 16,305 18,502 71,318 78,888 

农业银行 303,054 121,765 165,967 221,755 66.4% 29,335 32,872 17,387 19,729 66,359 73,402 

中国银行 242,026 96,812 140,404 184,320 54.6% 23,807 26,677 14,110 16,011 47,790 52,862 

建设银行 287,139 121,837 158,443 212,286 64.4% 23,572 26,415 13,971 15,854 58,244 64,426 

交通银行 88,003 29,112 44,132 59,184 46.9% 7,048 7,898 4,177 4,740 14,110 15,608 

邮储银行 152,875 41,437 85,721 138,411 93.7% 41,492 46,495 24,592 27,906 90,860 100,504 

招商银行 90,966 47,526 63,677 77,862 47.3% 7,632 8,553 4,524 5,133 14,335 15,857 

兴业银行 56,304 20,683 31,388 42,361 37.5% 4,011 4,495 2,377 2,698 8,123 8,985 

中信银行 58,643 24,261 35,636 46,639 37.2% 4,232 4,742 2,508 2,846 8,325 9,209 

光大银行 40,357 10,621 19,523 28,258 40.1% 3,570 4,000 2,116 2,401 7,073 7,824 

平安银行 35,923 11,912 19,257 26,934 39.7% 2,913 3,265 1,727 1,959 5,958 6,591 

民生银行 43,327 14,483 23,901 32,358 32.2% 3,035 3,401 1,799 2,042 5,761 6,372 

浦发银行 52,293 20,350 30,348 40,699 37.4% 3,738 4,189 2,216 2,514 7,609 8,416 

华夏银行 21,841 6,968 11,867 17,379 30.5% 1,495 1,675 886 1,006 3,177 3,515 

浙商银行 19,223 4,992 8,786 13,852 17.3% 655 734 388 440 1,529 1,692 

北京银行 24,836 7,368 11,646 18,040 38.1% 1,630 1,827 966 1,096 4,067 4,498 

江苏银行 21,607 5,821 10,612 15,132 51.5% 2,466 2,763 1,462 1,659 4,792 5,301 

南京银行 15,276 3,105 5,610 9,398 38.2% 956 1,071 566 643 2,401 2,656 

宁波银行 18,696 5,542 9,193 13,663 31.6% 1,154 1,293 684 776 2,567 2,840 
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亿元 2024 年底 预测 

重庆银行 4,741 776 1,458 2,778 63.1% 431 483 255 290 1,263 1,398 

杭州银行 12,895 5,095 7,261 10,181 32.4% 701 786 416 472 1,647 1,822 

成都银行 8,859 2,557 3,874 5,917 65.4% 862 966 511 580 2,199 2,433 

长沙银行 7,367 2,836 3,844 5,300 72.2% 728 816 431 489 1,778 1,967 

贵阳银行 4,304 1,299 1,878 2,531 61.4% 355 398 211 239 756 837 

上海银行 17,406 5,825 9,100 13,670 42.5% 1,391 1,559 825 936 3,333 3,686 

苏州银行 4,274 1,123 1,767 2,778 61.3% 395 443 234 266 1,014 1,122 

青岛银行 4,434 1,162 1,912 3,084 59.1% 444 497 263 298 1,136 1,257 

常熟银行 2,950 519 1,244 1,842 87.0% 631 707 374 424 1,151 1,274 

渝农商行 9,419 2,462 5,817 7,629 94.6% 3,175 3,558 1,882 2,136 4,890 5,409 

无锡银行 2,181 473 1,021 1,425 76.5% 420 470 249 282 728 806 

苏农银行 1,702 499 756 1,084 82.0% 211 237 125 142 481 532 

江阴银行 1,550 453 756 1,114 77.5% 235 263 139 158 512 566 

张家港行 1,712 344 735 1,146 76.1% 298 334 177 200 611 675 

瑞丰银行 1,662 470 713 1,093 89.4% 217 244 129 146 557 616 

青农商行 3,267 848 1,712 2,477 82.4% 712 798 422 479 1,343 1,485 

沪农商行 10,929 3,277 5,445 7,965 74.1% 1,607 1,800 952 1,081 3,474 3,843 

上市银行

合计 
2,020,411 760,831 1,108,746 1,528,916 57.9% 203,065 227,550 120,355 136,573 451,273 499,170 

其他金融

机构 
1,002,127 377,374 549,940 758,345 57.9% 99,987 112,043 59,261 67,247 220,738 244,167 

金融机构

合计 
3,022,538 1,138,205 1,658,686 2,287,261 57.9% 303,051 339,593 179,617 203,820 672,011 743,337 

来源：各公司公告、wind，国金证券研究所 

预计头部险企的增速会更高，银保渠道头部集中趋势将延续。1）分红险考验公司长期投
资能力，银保渠道将对分红险产品准入更加严格，大公司更具优势；2）预定利率下调、
报行合一压缩中小公司价格战、费用战空间；3）银保渠道盈利能力改善，大公司将继续
全力拓展银保渠道，且近 2年来新拓展的网点也将贡献更多增量。从头部险企的新单保费
排名来看，自 2023 年起，各大公司趸交排名大多有所抬升，预计主要为开拓新网点进行
的资源型产品投放，随着公司与网点合作的紧密度提升，预计此前新开拓的网点的网均产
能提升也就贡献更多增量。 

图表31：银保新单总规模保费排名 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

中国人寿 1 1 4 6 3 12 16 22 21 13 8 6 

人保寿险 2 4 6 7 5 7 12 15 10 8 9 8 

泰康人寿 7 8 12 13 6 16 22 18 6 14 3 4 

新华人寿 5 6 10 16 28 29 24 16 15 10 11 11 

太平人寿 8 9 17 21 18 26 29 25 30 25 17 15 

太平洋人寿 9 16 33 40 42 42 44 45 29 6 10 9 

平安人寿 21 20 25 25 27 31 33 27 32 27 15 13 

阳光人寿 13 14 11 11 13 11 13 11 8 9 14 12 

来源：13个精算师，国金证券研究所 

图表32：银保新单期缴规模保费排名 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

中国人寿 1 1 1 2 2 1 2 4 4 4 5 3 

人保寿险 8 10 8 7 6 6 6 7 7 8 7 5 
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 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

泰康人寿 4 7 7 11 11 12 16 17 14 15 10 12 

新华人寿 2 3 3 8 8 10 20 16 13 14 11 9 

太平人寿 7 5 6 10 10 11 14 5 11 7 6 8 

太平洋人寿 3 5 14 31 60 63 55 55 39 31 14 13 

平安人寿 6 9 10 12 13 14 15 6 10 11 12 11 

阳光人寿 10 12 11 17 21 25 17 8 6 6 9 6 

来源：13个精算师，国金证券研究所 

图表33：银保新单趸缴规模保费排名 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

中国人寿 1 1 4 6 3 19 39 74 76 16 9 10 

人保寿险 2 4 6 7 5 7 12 16 10 9 10 8 

泰康人寿 7 8 13 13 7 17 22 18 6 12 3 2 

新华人寿 5 7 11 19 67 66 24 15 13 8 11 9 

太平人寿 8 10 17 20 19 37 41 42 44 46 43 30 

太平洋人寿 9 20 38 40 37 35 38 39 24 5 6 7 

平安人寿 23 24 29 29 38 58 57 48 49 44 22 17 

阳光人寿 14 14 10 10 12 8 11 10 9 13 13 18 

来源：13个精算师，国金证券研究所 

 

四、风险提示 

1）行业竞争加剧：行业竞争加剧情况下，费差损及潜在利差损风险可能升高； 

2）权益市场波动：将直接降低公司的投资收益，拖累利润表现； 

3）长端利率大幅下行：资产端再投资压力加大，进一步引发市场对保险公司利差损的担
忧； 

4）测算基于一定前提假设，存在偏差风险：本文对居民到期存款及银保渠道增速等均基
于一定的前提假设，存在假设不成立、市场发展不及预期等因素导致测算结果偏差的可能
性； 

5）样本代表性风险：本报告部分数据及结论来自有限样本的统计结果，相关分析可能存
在一定局限性，其结论仅供参考，不构成任何投资建议。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客

户。本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风

险评级高于 C3 级(含 C3 级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融

工具的建议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证

券不承担相关法律责任。 

若国金证券以外的任何机构或个人发送本报告，则由该机构或个人为此发送行为承担全部责任。本报告不构成国金证券向发送本报告机构或个人的收件人提供

投资建议，国金证券不为此承担任何责任。 

此报告仅限于中国境内使用。国金证券版权所有，保留一切权利。 
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