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人身险改善速度放缓，财险增速继续下滑 强于大市（维持） 

——保险行业 1-7 月数据点评 日期：2018 年 09 月 07 日 

   
[Table_Summary] 行业事件： 

近期，银保监会公布了 2018 年 1-7 月行业保费及经营情况数据，

行业原保费收入 24670 亿，同比下降 2.4%，降幅继续收窄。 

 

投资要点： 

 

 健康险驱动人身险保费继续改善，但幅度有所放缓：全行业 7

月单月人身险保费收入 1471 亿，同比增长 8.9%，增加 120 亿，

其中健康险贡献增量 100 亿，是人身险保费持续改善的主要来

源，1-7 月人身险保费收入 18398 亿，同比下降 6.3%，较上月

（7.4%）仅改善 1.1pct。大型寿险公司仍然凭借巨大的续期保

费优势保持较高的市场份额，中国人寿、平安寿险、太保寿险、

新华人寿 1-7 月市场份额合计 50.9%，环比持平，同比提升

8.6pct。 

 

 财产险增速持续下滑，互联网财险公司保持高增速：财产险公

司 7月单月保费收入 891 亿，同比增长 8.8%，单月增速为今年

新低，1-7 月累计保费收入 6916 亿，年累计增速从上月的 14.2%

降至 13.5%，已经低于去年全年增速。大公司龙头地位依旧稳

固，1-7 月人太平三巨头市场份额合计 63.7%，环比小幅下降

0.1pct。互联网财险公司呈快速增长趋势，众安财险、泰康在

线、易安财险、安心财险 1-7 月保费增速分别达到 104.5%、

82.2%、108.3%、213.5%。 

 

 净资产止跌回升，股基占比环比提升：6 月受股市下跌影响行

业净资产出现下降，7 月股市企稳，沪深 300 指数单月小幅上

涨 0.19%，行业利润稳健释放，7月末行业净资产为 20311 亿，

环比增加 394 亿。资金运用方面加大股基配置力度，股基规模

从 6 月末的 18812 亿增长 1068 亿至 7 月末 19880 亿，占比由

12%提升至 12.7%。 

 

 投资建议：7 月单月行业健康险保费继续高增长，预计下半年

人身险保费将持续改善，推动剩余边际和内含价值等长期价值

指标持续增长，保险业未来利润持续性进一步增强。下半年我

们坚持保险行业“业务持续改善、投资表现企稳、价值持续提

升”三驾马车投资逻辑，当前估值具有较强吸引力，维持“强

于大市”评级。 

 

 风险提示：规模人力大幅下降、保障型业务销售不及预期 
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[Table_ProfitEst]  [Table_IndexPic] 保险指数相对沪深 300 指数表 
 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%
保险指数 沪深300

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

 数据截止日期： 2018 年 09 月 06 日 
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图1.分产品类型保费及增速 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 

 

图2.健康险原保费收入及增速 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 
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图3.人身险原保费收入及增速 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 

 

图4.主要寿险公司市场份额 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 
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图5.财产险原保费收入及增速 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 

 

图6.主要财险公司市场份额 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 
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图7.保险业主要经营数据 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 

 

图8.保险资金运用配置情况 

 
数据来源：银保监会、万联证券研究所 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
姓名： 缴文超 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 
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本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司或其
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