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基于 ＡＲＩＭＡ 模型的“银保新政”制度冲击测度
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摘　 要： 基于我国 ２００５ 年至 ２０１０ 年人身险原保险保费收入的月度数据，本文建立了预

测我国人身险 ２０１１ 年原保险保费收入的 ＡＲＩＭＡ 模型，并将预测值与 ２０１１ 年的实际值进行对

比，测度了各月实际保费收入与其理论值的偏差，并运用季节指数测算了 ２０１１ 年人身险原保

险保费收入的降幅，发现“银保新政”使 ２０１１ 年人身险原保险保费收入较其理论值下降了

１１％，其中外资人身险公司较其理论值下降了 ３２％，内资人身险公司较其理论值下降了 １０％。
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　 　 我国人身保险业在经历了 ３０ 年的快速增长

后，突然在 ２０１１ 年失去了增长动力，行业全年共

实现原保险保费收入 ９ ５６０ 亿元，大幅低于 ２０１０
年的 １０ ５００ 亿元，降幅达 ８．９６％。 在分析保费收

入增长失速的原因时，“银保新政”的实施是各界

公认的主要原因之一。 “银保新政”的出台，一是

要规范银保产品的销售行为，铲除其中饱受诟病

的“销售误导”；二是要加大对银保业务的监管，
保护消费者权益，规范银保市场秩序。

近年来，我国银保业务发展迅速，银行保险所

创造的保费收入已经占到了人身保险保费总量的

近 ５０％，对保险业尤其是人身保险业的发展起着

举足轻重的作用［１］。 “驻点销售”即由保险公司

派银保专员到银行网点开展营销活动，多年来一

直是人身保险业银保渠道的主要运作模式。 驻点

销售模式的打破给正在承受宏观经济政策变化压

力的人身险公司带来了巨大的冲击。 化解“银保

新政”的冲击必须建立在科学测度的基础之上。
目前，国内学术界鲜有测度“银保新政”冲击的文

献，本文尝试基于我国人身险 ２００５—２０１０ 年的月

度保费收入数据，构建预测 ２０１１ 年人身险保费收

入的 ＡＲＩＭＡ 模型，然后将预测值与实际值进行对

比，以测度“银保新政”的冲击，并借此检验内、外
资寿险业承受制度冲击的能力。

一、文献回顾

在研究保险业的各种制度冲击中，线性回归

模型一直占据着最重要的位置。 肖文和谢文武

（２０００）利用 １９８０—１９９８ 年的数据，测算了市场开

放、降息等政策变化对寿险的影响；阎建军和王治

超（ ２００２）、 赵海娟 （ ２００３ ）、 陈之楚和刘晓敏

（２００４）、吴江鸣和林宝清（２００５）分别从不同的视
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角测度了制度变迁对我国保险业的影响［２］。
研究保费收入变化的另一重要方法是时间序

列数 据 分 析 法， 经 典 的 有 ＡＲＩＭＡ 模 型、 Ｈｏｔ
Ｗｉｎｔｅｒｓ 模型、灰色预测法、马尔科夫模拟法等。
陈权宝和聂锐（２００５）对建立我国保费收入预测

模型的原则方法进行了探讨，给出了预测保费收

入模型的选择标准［３］。 基于建立保费收入预测

模型对编制保险计划、制定保险业发展规划的重

要性，梁来存 （ ２００６） 建立了我国保费收入的

ＡＲＩＭＡ 模型，并预测了我国 ２００５ 年 ８ 月的保费

收入［４］。 张云和高垒（２００９）利用我国 １９９９ 年 １
月—２００９ 年 ２ 月的月度保费收入数据，建立了预

测我国保费收入的 ＡＲＩＭＡ 季节乘积模型，并对我

国的保费收入进行了预测［５］。 付宇涵（２０１０）利

用 ２０００ 年 １ 月至 ２００９ 年 １０ 月 １１８ 个月的时间

序列数据，建立了预测我国财产险保费收入的

ＡＲＩＭＡ 模型，预测了财产险保费收入的变化趋

势［６］。 董海峰（２０１０）基于 Ｈｏｔ Ｗｉｎｔｅｒｓ 模型对我

国人身险“十二五”期间的保费收入进行了预测，
认为我国人身险保费收入在“十二五”期间最低

能达到 ９．９３％的年均增速，最高可达到 １８．４３％的

年均增速，但期间会存在大起大落的风险［７］。 在

寿险保费收入受长期趋势、周期性循环要素、季节

变动和不规则要素四种因素影响的假设下，高春

玲（２０１０）利用我国 ２０００ 年 １ 季度到 ２００９ 年 ４ 季

度的寿险保费收入数据，在进行季节调整后再通

过 ＨＰ 滤波方法得到了其长期变动的趋势，并用

时间序列分解模型进行了预测，发现 ２０１０ 年我国

寿险保费收入总体上仍呈上升趋势［８］。 孙景云

等（２０１１）利用我国保费收入的时间序列，基于季

节模型、指数平滑模型等方法预测了我国未来数

年的保费收入［９］。 赵长利和陈海泳（２００６）年探

讨了运用灰色模型预测我国保险业保费收入的可

行性，并结合 ２０００—２００６ 年的实际数据对我国的

保费收入进行了灰色预测［１０］。 徐亮亮，等（２０１０）
基于 ２００１—２００８ 年我国的保费收入数据，在不存

在阻滞因素的假设下，利用灰色预测的 ＧＭ（１，１）
模型对我国未来数年的保费收入进行了预测，认
为未来数年内我国保费收入的年均增速将达到

２１．４％左右，依然会呈现出稳定的增长趋势，且与

前几年的平均增速基本持平［１１］。
回归模型侧重于长期的、方向性的分析与预

测，不适于做短期预测，在观测值仅为保费收入的

时间序列时，更是毫无用武之地。 对于保费收入

这一单一时间序列的短期预测，ＡＲＩＭＡ 模型是最

为理想的模型。 对于极短期内的保费收入预测，
在状态不变的假设下，灰色预测和马尔科夫模拟

也有其用武之地。

二、预测保费收入的 ＡＲＩＭＡ 模型

ＡＲＩＭＡ 模型认为经济时间序列变量的变化

是有规律的，只要其变化模型能够识别，即可利用

其规律性预测序列的未来值。 但当序列非平稳

时，即在长期内有增长或者降低的趋势时，需要提

取序列中的确定性信息，将序列转为平稳。 Ｂｏｘ
与 Ｊｅｎｋｉｎｓ 用大量的实例证明差分方法是一种非

常简便、有效的确定性信息提取方法，经过差分，
ＡＲＩＭＡ 模型可以更好地分析时间序列数据的

特征。
如果一个序列｛Ｘ ｔ｝经过 ｄ 阶差分后变为平稳

序列，如果能够用 ＡＲＭＡ 模型对差分后的平衡序

列建模，则称序列｛Ｘ ｔ｝的 ＡＲＭＡ 模型为其 ＡＲＩＭＡ
模型，简写为 ＡＲＩＭＡ（ ｐ，ｄ，ｑ），其中 ｄ 为差分阶

数，ｐ 为自回归除数，ｑ 为移动平均除数。 模型的

表达式为：
１ － φ１Ｂ － φ２Ｂ２… － φｐＢｐ）（１ － Ｂ） ｄＸ ｔ ＝

（１ － θ１Ｂ － θ２Ｂ２… － θｑＢｑ）εｔ

Ｅ（εｔ） ＝ ０，Ｖａｒ（εｔ） ＝ σ２，Ｅ（εｔετ） ＝ ０，（τ ≠ ｔ）
ＥＸ ｔετ ＝ ０，（∀τ ＜ ｔ）

ì

î

í

ï
ï
ï

ï
ïï

（１）
　 　 式（１）中，Ｂ 为滞后算子，εｔ ～ＷＮ（０，σ２）且与

原序列不相关。
如果序列｛Ｘ ｔ｝蕴涵着显著的长期趋势和明

显的季节性，仅仅对其作差分是不够的，还需要对

序列做季节差分，才能使差分后的新序列平稳。
如果季节性伴随着长期趋势有扩大（或缩小）的

趋势，表明长期趋势与季节性之间成乘积交叉关

系，应对其建立乘积季节模型，简记为 ＡＲＩＭＡ（ｐ，
ｄ，ｑ）×（Ｐ，Ｄ，Ｑ），其中，ｐ 和 ｑ 是自回归阶数和移

动平均阶数，Ｐ 和 Ｑ 是消除不同周期的同一周期
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点之间的相关性的自回归阶数和移动平均阶数，ｄ
为原序列差分阶数，Ｄ 为季节差分阶数［１２］。 若季

节周期长度为 ｓ，则乘积季节模型为

φ（Ｂ）Ｕ（Ｂｓ）（１ － Ｂ） ｄ（１ － Ｂｓ） ＤＸ ｔ ＝ θ（Ｂ）Ｖ（Ｂｓ）εｔ

Ｅ（εｔ） ＝ ０，Ｖａｒ（εｔ） ＝ σ２，Ｅ（εｔετ） ＝ ０，（τ ≠ ｔ）
ＥＸ ｔετ ＝ ０，（∀τ ＜ ｔ）

ì

î

í

ï
ï

ïï

（２）
　 　 其中，Ｕ （Ｂｓ ） ＝ １ － ｕ１Ｂｓ － ｕ２Ｂ２ｓ －… － ｕＰＢＰｓ，
Ｖ（Ｂｓ）＝ １－ｖ１Ｂｓ－ｖ２Ｂ２ｓ－…－ｖＱＢＱｓ，可以对不同周期

的同一周期点之间的相关性进行拟合。 φ（Ｂ） ＝
１－φ１Ｂ－φ２Ｂ２ …－φｐＢｐ，θ（Ｂ） ＝ １ － θ１Ｂ － θ２Ｂ２ …－
θｑＢｑ，用来消除同一周期内不同周期点之间的相

关性。
建立 ＡＲＩＭＡ 模型后，即可预测 ２０１１ 年我国

整体寿险业月度保费收入ｚｂｆ
～

ｔ、内资寿险保费收入

ｎｚｂｆｔ
～

和外资寿险保费收入ｗｚｂｆｔ
～

。 然后用 ２０１１ 年

各月的实际值 ｚｂｆｔ、ｎｚｂｆｔ 和 ｗｚｂｆｔ，计算各月保费收

入的涨跌幅 ｒｚｂｆｔ、ｒｎｚｂｆｔ 和 ｒｗｚｂｆｔ。 最后，以各月保

费收入的季节指数 Ｓｔ
ｚｂｆ、Ｓｔ

ｎｚｂｆ和 Ｓｔ
ｗｚｂｆ，（ ｔ ＝ １，２，…，

１２）对各序列的涨跌幅进行加权平均，计算 ２０１１
年人身险总保费收入、内资人身险保费收入和外

资人身险保费收入较其理论上应该达到额度间的

偏差幅度，计算公式为：

Ｒｚｂｆ ＝ １
１２

１２

ｔ ＝ １
（ ｒｚｂｆｔ × Ｓｔ

ｚｂｆ） （３）

Ｒｎｚｂｆ ＝ １
１２

１２

ｔ ＝ １
（ ｒｎｚｂｆｔ × Ｓｔ

ｎｚｂｆ） （４）

Ｒｗｚｂｆ ＝ １
１２

１２

ｔ ＝ １
（ ｒｗｚｂｆｔ × Ｓｔ

ｗｚｂｆ） （５）

　 　 即以 ２０１１ 年 ３ 种保费收入的实际值与其预

测值间的偏差幅度，来评估“银保新政”对内、外
资人身保险业及全国人身保险业的冲击程度，并
借此评估内、外资寿险公司应对冲击的能力。

三、数据来源与模型识别
（一）样本选取与数据处理

本文选取我国人身险各月原保险保费总收入

（ｚｂｆ）及内资人身险公司原保险保费收入（ｎｚｂｆ）和
外资人身险公司原保险保费收入（ｗｚｂｆ）３ 个时间

序列，样本期为 ２００５ 年 １ 月至 ２０１０ 年 １２ 月，原

始数据来自中国保监会网站 （ｗｗｗ．ｃｉｒｃ． ｇｏｖ． ｃｎ），
单位为万元。 保监会网站给出的数据为历年保费

收入的月度累积值，用本月累积值减去上月累积

值即可得到当月的保费收入。

图 １　 调整前外资人身险公司各月的保费收入

由于保监会网站给出的 ２００５ 年 ３ 月外资人

身险公司的原保险保费收入数据过于异常（见图

１），为保证分析基础的合理性，同时考虑保监会

网站的数据显示 ２００５ 年外资人身险公司原保险

保费收入大幅高于 ２００６ 年的事实，直接用 ２００６
年 ３ 月的数据对其进行填充替代，使 ２００５ 年的数

据更接近常理（见图 ２）。 同理，对 ２００５ 年 ３ 月的

人身险保费总收入也进行了替代处理。

图 ２　 调整后外资人身险公司各月的保费收入

（二）ＡＲＩＭＡ 模型的识别

１．平稳化处理

应用 ＡＲＩＭＡ 模型对时间序列建模并进行预

测，是建立在建模序列为平稳随机序列基础上的。
检验序列平稳与否最常用和最有效的方法为

ＡＤＦ 单位根检验。
由图 １－３ 可以看出，各数据的时序图都显现

出明显的趋势性，也呈现出一定的季节性。 为消

除趋势性，同时减小舍入误差和序列的波动性，首
先对原序列做一阶自然对数的逐期差分，形成新

的序列 ｄｌｎｚｂｆ、ｄｌｎｎｚｂｆ 和 ｄｌｎｗｚｂｆ，即
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图 ３　 总保费及内资人身险公司各月的保费收入

ｄｌｎｚｂｆｔ ＝ ｌｎ（ ｚｂｆｔ） － ｌｎ（ ｚｂｆｔ －１）
ｄｌｎｎｚｂｆｔ ＝ ｌｎ（ｎｚｂｆｔ） － ｌｎ（ｎｚｂｆｔ －１）
ｄｌｎｗｚｂｆｔ ＝ ｌｎ（ｗｚｂｆｔ） － ｌｎ（ｗｚｂｆｔ －１）

　 　 再次绘制时序图，发现序列 ｄｌｎｗｚｂｆ 既消除了

趋势性，也不存在显著的季节性，ＡＤＦ 检验结果

表明其已经是平稳序列。 较之原始序列，序列

ｄｌｎｚｂｆ 和 ｄｌｎｎｚｂｆ 的趋势性只是稍有弱化，并不消

除。 为彻底消除趋势性，对序列 ｄｌｎｚｂｆ 和 ｄｌｎｎｚｂｆ
再做一次差分，得到新序列 ｄ２ ｌｎｚｂｆ 和 ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ。
考虑到所选取的数据为月度数据，对序列 ｄ２ ｌｎｚｂｆ
和 ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 做长度为 １２（即 ｓ＝ １２）的季节差分，得
到新的序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 和 ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ，即

ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆｔ ＝ ｄ２ ｌｎｚｂｆｔ － ｄ２ ｌｎｚｂｆｔ －１２
ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆｔ ＝ ｄ２ ｌｎｎｚｂｆｔ － ｄ２ ｌｎｎｚｂｆｔ －１２

　 　 序列 ｄ１２ ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 和 ｄ１２ ｄ２ ｌｎｚｂｆ 的自相关系数

和偏自相关系数图表明，其趋势性与季节性均已

消除。 对序列 ｄｌｎｗｚｂｆ、ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 和 ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ 做
ＡＤＦ 单位根检验，检验结果（见表 １）表明各序列

已经平稳，可以对其建模。

表 １　 各序列的单位根检验结果

变量 ＡＤＦ 检验
检验类型

（ｃ，ｔ，ｑ）
１％临界值

ｄｌｎｚｂｆ －１．４４２ ４ （ｃ，０，１） －３．５２５ ６

ｄｌｎｎｚｂｆ －１．５３７ ６ （ｃ，０，１） －３．５２５ ６）

ｄｌｎｗｚｂｆ －１４．８９４ ４ （ｃ，０，１） －３．５１２ ２∗∗∗

ｄ２ ｌｎｚｂｆ －１７．３４５ ９ （０，０，１） －２．５９７ ９∗∗∗

ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ －１７．７６４ １ （０，０，１） －２．５９７ ９∗∗∗

ｄ１２ｄｌｎｚｂｆ －８．３６９ ４ （０，０，１） －２．５９８ ４∗∗∗

ｄ１２ｄｌｎｎｚｂｆ －８．９９９ ９ （０，０，１） －２．５９８ ４∗∗∗

ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ －１０．７７６ ９ （０，０，１） －２．５９９ ４∗∗∗

ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ －１１．６６４ ２ （０，０，１） －２．５９９ ４∗∗∗

　 　 　 　 　 　 　 说明：检验滞后阶数根据 Ａｋａｉｋｅ 准则确定。

　 　 ２．模型的识别

对序列 ｄｌｎｗｚｂｆ，有 ＡＲＩＭＡ（１，１，１） 模型和

ＡＲＩＭＡ（ ２， １， １） 两个模型供选择；对序列 ｄ１２

ｄ２ ｌｎｚｂｆ，有 ＡＲＩＭＡ（１，２，１） ×（１，１，０）和 ＡＲＩＭＡ
（２，２，１）×（１，１，０）供选择；对序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ，有
ＡＲＩＭＡ（１，２，１） ×（０，１，１）和 ＡＲＩＭＡ（２，２，１） ×
（０，１，１）供选择。 这就需要结合各种评价指标在

备择模型中做选择，各序列备择模型的估计结果

见表 ２。
结合 ＡＩＣ 值和残差平方和（ＳＳＲ）的大小，对

序列 ｄｌｎｗｚｂｆ 利用 ＡＲＩＭＡ（１，１，１）进行拟合比较

合适，对序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ 利用 ＡＲＩＭＡ（１，２，１）×（１，
１，０）进行拟合比较合适，对序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 利用

ＡＲＩＭＡ（１，２，１）×（０，１，１）进行拟合比较合适。
利用 ２００５ 年 １ 月至 ２０１０ 年 １２ 月的月度保

费收入数据，分别对外资人身险保费收入、总保费

收入和内资保费收入建立 ＡＲＩＭＡ 模型。 其中序

列 ｄｌｎｗｚｂｆ 的 ＡＲＩＭＡ（１，１，１）模型的最小二乘估

计结果为：
（１ ＋ ０．０６５ ５Ｂ）（１ － Ｂ）ｌｎｗｚｂｆ ＝ （１ ＋ ０．５９Ｂ）εｔ（６）

９５

第 ４ 期　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 吴祥佑：基于 ＡＲＩＭＡ 模型的“银保新政”制度冲击测度



表 ２　 各序列备择模型的估计结果

变量 模型 ＳＳＲ ＡＩＣ ＳＣ ＭＡＰＥ Ｒ２

ｄｌｎｗｚｂｆ
ＡＲＩＭＡ（１，１，１） ５．３０２１ ０．３１４６ ０．３７８９ １７．８７ ０．３１００

ＡＲＩＭＡ（２，１，１） ５．００２ ０．３００ ５ ０．３９７ ６ １８．２２５ ８ ０．３００ ０

ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ
ＡＲＩＭＡ（１，２，１）×（１，１，０） ０．４４１１ －１．６５４ －１．５３４ ７．７１０ ０ ０．４６７ ６

ＡＲＩＭＡ（２，２，１）×（１，１，０） ０．４２９ ７ －１．６０９ －１．４４７ ７．６３０ ０ ０．４４８ ９

ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ
ＡＲＩＭＡ（１，２，１）×（０，１，１） ０．５３９ ６ －１．７１７ －１．６０９ ７．７２４ ３ ０．５１２ ２

ＡＲＩＭＡ（２，２，１）×（０，１，１） ０．６３１ ７ －１．５０４ －１．３５９ ８．１８５ ８ ０．４０６ １

　 　 序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｚｂｆ 的 ＡＲＩＭＡ（１，２，１） ×（１，１，０）
模型的最小二乘估计结果为：

（１ － ０．０５１ ９Ｂ）（１ ＋ ０．１７５ ６Ｂ１２）（１ － Ｂ） ２ ×

（１ － Ｂ１２）ｌｎｚｂｆ ＝ （１ ＋ ０．９６６ ６Ｂ）εｔ （７）
　 　 序列 ｄ１２ｄ２ ｌｎｎｚｂｆ 的 ＡＲＩＭＡ（１，２，１）×（０，１，１）
模型的最小二乘估计结果为：

（１ － ０．００６Ｂ）（１ － Ｂ） ２（１ － Ｂ１２）ｌｎｎｚｂｆ ＝

（１ ＋ ０．９５８ ５Ｂ）（１ ＋ ０．２５５ ７Ｂ１２）εｔ （８）

　 　 四、模型预测与冲击评估
模型建立后，就可用来预测 ２０１１ 年各月的保

费总收入ｚｂｆ
～

ｔ、ｎｚｂｆｔ
～

和ｗｚｂｆｔ
～

，并将其与 ２０１１ 年各月

的实际值 ｚｂｆｔ、ｎｚｂｆｔ 和 ｗｚｂｆｔ 进行对比，预测结果与

２０１１ 年各月的实际值见表 ３。
基于表 ３，可以计算出 ２０１１ 年各月实际保费

收入与其理论上应该达到的水平（即其预测值）
间的差异，进而计算出实际值较其理论值的涨跌

幅，计算结果见表 ４。
根据式（３） ～ （５），可算出经由季节指数加权

平均的 ２０１１ 年我国人身险原保险保费总收入较

其理论值下跌 １１％，其中外资寿险公司原保险保

费收入较其理论值下跌 ３２％，内资寿险公司原保

险保费收入较其理论值下跌 １０％。 从保监会网

站公布的数据看，２０１１ 年人身险原保险保费总收

入较 ２０１０ 年下跌 ８．９６％，其中外资人身险公司原

保险保费收入较 ２０１０ 年下跌 ３４．６８％，内资寿险

表 ３　 ２０１１ 年人身险业原保险保费收入的预测值与实际值　 单位：万元

月份
外资保费预测值

ｗｚｂｆｔ
～

总保费预测值

ｚｂｆ
～

ｔ

中资保费预测值

ｎｚｂｆｔ
～

外资保费实际值

ｗｚｂｆｔ

总保费实际值

ｚｂｆｔ

中资保费实际值

ｎｚｂｆｔ

１ ６７７ ７０４．０８ １２ ４２６ ７５４．１８ １１ ８６７ ０３７．３４ ３７１ ２１８．１０ １２ ２３９ ００４．４４ １１ ８６７ ７８６．３４

２ ５２４ ８７５．１２ １１ ６８２ ４０５．６３ １１ ０３３ ６４４．６３ ３５９ ６６４．５０ １１ ２２５ ２３３．４７ １０ ８６５ ５６８．９７

３ ７３０ ６８０．９５ １２ ３８８ ８８７．１３ １１ ７８７ ８２４．１２ ４３８ ９３１．０９ １０ ９５０ ８２８．０３ １０ ５１１ ８９６．９４

４ ５０６ ５４２．２６ ７ ８３０ ９８６．９６ ７ ４７６ ５７５．７２ ３４７ ０９３．８１ ６ ７１０ ０７５．２１ ６ ３６２ ９８１．４１

５ ４８８ ７３４．９０ ７ ７７６ １２７．８０ ７ ４１９ ５５８．９８ ２８５ ２７６．０４ ６ ７４８ ７２０．８２ ６ ４６３ ４４４．７７

６ ５１７ ５５０．０６ ９ ０３６ ２４８．７９ ８ ６９１ １０３．５５ ３６４ ５４３．７７ ８ ２４８ ９７４．６９ ７ ８８４ ４３０．９２

７ ５３９ ７３９．２４ ７ １５６ １２１．０３ ６ ７１２ ３９７．９９ ２８３ ７２９．９６ ６ ２０７ ４９９．６０ ５ ９２３ ７６９．６４

８ ５４２ ０９４．８０ ７ ５５８ ０５３．７４ ７ １６３ ７２６．２８ ３２４ ５９３．２３ ６ ４７８ ６５６．２２ ６ １５４ ０６２．９９

９ ５２７ ０６６．５９ ８ ８２０ ２１１．０１ ８ ３７４ ４６５．６７ ３０８ ０８９．５９ ７ ６８７ ６７１．２６ ７ ５９５ ９４１．３５

１０ ５０３ ５２９．４８ ７ ５７５ ２２５．１５ ７ ０３７ ２０５．４９ ２９１ ５８５．９４ ６ ３６８ ０１０．５１ ６ ０７６ ４２４．５８

１１ ６４０ ８７９．５４ ７ ４２０ ９９３．５６ ６ ８６９ ４４１．９４ ３４９ ３９９．１７ ６ ５０３ ６４１．５４ ６ １５４ ２４２．３６

１２ ６１５ ０３３．５８ ７ １４１ ２４３．２１ ６ ５５８ ７９１．７９ ３５５ ８１５．９３ ６ ２３１ ７２３．６７ ５ ８７５ ９０７．７３

０６
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表 ４　 基于 ＡＲＩＭＡ 模型的 ２０１１ 年各月人身险保费收入实际值较预测值跌幅及季节指数

月份
外资保费

涨幅

总保费

涨幅

内资保费

涨幅

外资保费

季节指数

总保费

季节指数

内资保费

季节指数

１ －０．２６ －０．０２ ０．００ １．３３８ ２４ １．３６１ ８１ １．３６８ ５４

２ －０．２９ －０．０４ －０．０２ ０．９９２ ８６ １．２１９ ０５ １．２３６ ０７

３ －０．１３ －０．１２ －０．１１ １．２６１ ７１ １．４７０ ７２ １．４８８ １８

４ －０．３１ －０．１４ －０．１５ ０．９０５ ６３ ０．９５３ ２７ ０．９５８ １４

５ －０．４４ －０．１３ －０．１３ ０．８９３ ３９ ０．９３６ ８４ ０．９４０ ４０

６ －０．２８ －０．０９ －０．０９ ０．９０２ １８ １．１５５ ００ １．１７５ １６

７ －０．４４ －０．１３ －０．１２ ０．９５７ ０９ ０．７９８ ４９ ０．７８７ ０２

８ －０．３６ －０．１４ －０．１４ ０．９６０ ９７ ０．８５０ ４６ ０．８３９ ３２

９ －０．３９ －０．１３ －０．０９ ０．９１３ ３６ ０．９９４ ４５ ０．９９６ ６８

１０ －０．４２ －０．１６ －０．１４ １．３３８ ２４ １．３６１ ８１ １．３６８ ５４

１１ －０．３１ －０．１２ －０．１０ ０．９９２ ８６ １．２１９ ０５ １．２３６ ０７

１２ －０．３０ －０．１３ －０．１０ １．２６１ ７１ １．４７０ ７２ １．４８８ １８

公司原保险保费收入较其理论值下跌 ７．４３％。 在

“银保新政”的冲击下，外资寿险公司表现出了较

差的稳定性，这主要源于三个方面的原因：一是外

资寿险公司的业务高度集中于大中城市，销售上

高度依赖于银行等兼业代理；二是除银行保险外，
外资寿险公司与内资银行间缺乏其他形式的合

作，两者的利益捆绑并不紧密，“银保”合作的稳

定性缺乏支撑；三是我国金融机构都享有免费且

可靠的国家隐形担保，外资寿险公司则不具有这

一优势，投保人更愿意选择由内资银行代理的内

资保险公司的产品。 可以预见，随着与外资保险

公司联系更紧密的外资银行的不断进入，由于外

资银行对外资保险存在信用溢出效应，外资寿险

业的稳定性将会不断增强。 整体来看，考虑到我

国保险业持续 ３０ 多年的增长趋势，ＡＲＩＭＡ 较好

地测度了“银保新政”对我国人身保险业的冲击。

五、结论与启示
本文根据我国 ２００５—２０１０ 年人身险原保险

保费收入的月度数据，建立了预测我国人身险

２０１１ 年各月原保险保费收入的 ＡＲＩＭＡ 模型，并
将预测值与 ２０１１ 年的真实值进行对比，测度各月

实际保费收入较理论保费收入的下降幅度，最后

基于各月的季节指数对全年的下降幅度进行了加

权平均，结果表明：“银保新政”使我国 ２０１１ 年人

身险原保险保费收入较其应该达到的理论值下降

了 １１％，其中外资人身险公司较其理论值下降了

３２％，内资寿险公司较其理论值下降了 １０％。
从所建模型的形式看，我国人身险当期保费

收入会受到前期保费收入的影响，说明保费收入

具有滞后效应，这与寿险保单大多分期缴纳保费

的现实相符。 在人身险短期增长惯性与 ３０ 年来

长期增长趋势并存的条件下，“银保新政”的实施

使人身险原保险保费收入急剧下降，充分显示了

其巨大的政策冲击力。 当然，保险业新会计标准

等新监管政策的实施也是冲击形成的原因之一。
ＡＲＩＭＡ 模型预测结果均表明，外资人身险公司的

实际保费收入较其理论上应该达到的水平存在较

大的落差，说明相比中资人身险公司，外资人身险

公司更不适应“银保新政”的冲击。
在金融危机尚未完全消除，欧债危机蔓延的

背景下，监管当局势必出台更多、更为严格的监管

措施，保险业试图引入其他金融中介机构兼业保

险代理的努力可能遭遇更大的阻力。 在监管日益

强化的背景下，人身保险业应实施更为迅速的发

展方式转型，通过优化市场格局、调整产品结构、
开发适销对路的新产品等措施来寻求发展。 为保
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证业务的稳定发展，人身保险业应继续强化个人

代理渠道的建设，逐步提高其在各类渠道中的

比重。
我国人身保险未来仍有很大的发展潜力，但

潜力的释放不会是短期的、快速的，而是缓慢的、
渐进的。 必须承认的是，我国人身保险业的未来

发展不可能再像过去 ３０ 年那样高速增长了，其增

速放缓是自然的、正常的现象。 从全球经验看，银
保渠道仍会是人身险销售的主要渠道，但业界应

用足够的耐心保持其发展的稳定性与可持续性，
不可急功近利，用牺牲未来的方式换取短暂的

成长。
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