
 

 

中国平安系列(九)之 

财险业务分析──商车费改，强者愈强 

中国平安于 1988 年创立时，最初从事的就是财产保险业务，经过 30 年的多元化发展之后，财险业务仍然占集

团重要位置。于 2018 年上半年，财险业务占中国平安收入及净利润分别为 19%及 9%。 

图表 1：近五年三大产险公司原保险收入市场占有率 

 

数据源：中国保监会数据、致富集团研究部 

 

为能够更立体地分析平安产险的业务，我们以中国另外两大上市产险公司，中国财险(2328.HK)及太保产险，来

比较它们的经营数据。截至 2018 年 6 月止，中国财险市场有 87 家财险公司，市占率最大的是中国财险，仍然

大幅抛离所有对手，但是其市场份额亦在逐年小幅回落。而平安产险则排在第二位，市占率整体上穏中向上，于

2018 年 6 月达到 19.7%，与排第三的太保产险逐渐拉远距离。 

图表 2：近五年三大财险公司原保险收入  图表 3：近五年三大财险公司原保险收入年增长率 

 

 

 
数据源：公司年报、致富集团研究部  数据源：公司年报、致富集团研究部 

   

从图表 2 来看，平安产险的原保险收入从 2013 年的 1,154 亿元人民币升至 2017 年的 2,160 亿元人民币，平均

年复合增长率达 17.0%，是三家财险公司增长最快的一家(中国财险及太保产险于同一期间内的平均年复合增长

率分别为 11.9%及 6.4%)，2018 年上半年平安产险的原保险收入再按年升 14.9%至 1,189 亿元人民币。 
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图表 4：平安产险各类险种保费收入按年增速  图表 5：平安产险各类险种占保费收入份额 

 

 

 
数据源：公司年报、致富集团研究部  数据源：公司年报、致富集团研究部 

   

平安产险经营业务范围涵盖车险、企财险、工程险、货运险、责任险、信用险、家财险、意外及健康险等一切法

定财产保险业务及国际再保险业务。而保费收入居前五位的险种是车险、保证保险、责任保险、意外伤害保险和

企业财产保险，这五大类险种保费收入合计占平安产险保费收入近五年平均达的 95.5%。 

根据图表 5，车险属于平安产险最重要的险种，截至 2018 年上半年，平安车险保费收入为 847.2 亿元人民币，

占平安产险保费收入 71.3%，而占中国车险市场为 22.3%，排名第二。然而受到中国汽车销量增速放缓的影响，

平安车险保费收入按年增长于 2018 年上半年放慢至 5.6%。至于非车险业务发展迅速，尤其是保证保险
1
。截至

2018年上半年，平安保证保险保费收入按年增长70.0%至161.6亿元人民币，占平安产险保费收入扩大至13.6%，

而占平安产险承保利润更高达 25.4%。增长迅速是因为平安产险与中国平安的协同结果，及在线保证保险业务模

式快速推进。另外一个值得留意的地方是，企业财产保险保费收入五年间几乎没有变化，占比持续下降，显示中

国平安专注个人客户的整体策略。 

图表 6：近五年三大产险公司综合成本率 

 
数据源：公司年报、致富集团研究部 

                                                 
1 保证保险帮助客户从银行获取无抵押小额货款。 
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就综合成本率来看，平安产险于三大产险公司中略胜一筹。2013 年至 2018 年上半年期间，平安产险的平均综

合成本率为 96.0%，为三家产险公司中最低(中国财险及太保产险于同一期间内的平均综合成本率分别为 96.8%

及 100.0%)。三大产险公司在行业中已然位处优势地位，大部分中小险企的综合成本率高于 100%，换句话说，

大部分中小险企的承保利润是亏损的，只有靠投资收益苦苦支撑业务。 

图表 7：近五年三大产险公司净利润  图表 8：近五年三大产险公司净利润增长率 

 

 

 
数据源：公司年报、致富集团研究部  数据源：公司年报、致富集团研究部 

   

平安产险的净利润从 2013 年的 59 亿元人民币升至 2017 年的 134 亿元人民币，平均年复合增长率达 22.9%，

是三家财险公司增长最快的一家(中国财险及太保产险于同一期间内的净利润年复合增长率分别为 17.0%及

10.0%)。至于 2018 年上半年，大部分产险公司净利润都录得按年倒退，平安产险的净利润亦按年下跌 14.1%至

59 亿元人民币，主要是因为商车费改的负面影响，下文将会详细说明。 

商车费改 

2017 年 6 月，保监会发布《中国保监会关于商业车险费率调整及管理等有关问题的通知》，商业车险二次费改正

式上演，各地区险企自主渠道系数以及自主核保系数浮动范围进一步扩大。商车费改后，市场竞争迅速升温，但

保监会并未停止改革的步伐。2018 年 3 月，保监会再度下发《中国保监会关于调整部分地区商业车险自主定价

范围的通知》，再度放大四川、山西、福建、山东、河南、厦门及新疆地区的自主系数浮动范围，标志着第三次费

改正式实施。2018 年 4 月，银保监会又发布《关于开展商业车险自主定价改革试点的通知》，陕西、广西以及青

海试点商业车险自主定价，彻底的商车费改，自由定价终于到来。 

商车费改对市场的影响是深刻且广泛的。内地财险公司，尤其是中小险企希望依靠提高手续费
2
扩大市场占有率，

以佣金换保费，然而市占率未抢占到，先掀起行业内恶性价格竞争。从平安产险 2018 年的上半年财报可以看到，

保险业务手续费支出按年大幅攀升 61.6%，远高于保费收入 14.9%的按年升幅。更糟的是，财险公司手续费及佣

金支出占保费比例超过 15%的部分需要缴纳所得税。因此，平安产险 2018 年上半年所得税率由去年的 20.6%暴

                                                 
2 手续费具体指向保险中介机构和个人代理人(营销员)支付的所有费用，包括手续费、服务费、推广费、薪酬、绩效、奖金、佣金等。 
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升至 41.0%，导致净利润录得按年 14.1%倒退。 

然而非理性价格战必不可持续，阵痛是必须经历的。价格开放后，市场将成为优胜劣败的决定性力量，随着商车

费改的进一步深化，价格战将转向差异化产品及优质服务能力的竞争。预期市场在腥风血雨之后，市场集中度必

然提高，而平安产险会是其中一位最终受益者。 


