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➢ 事件：国家金融监督管理总局公布 2025 年 6 月人身险和财产险公司经营情

况。2025 年 1 至 6 月保险行业保费收入 37,350 亿元，同比+5.3%；6 月单月

保险行业保费收入 6,748 亿元，同比+12.9%。其中 1 至 6 月人身险原保费收入

27,705 亿元，同比+5.4%，财产险原保费收入 9,645 亿元，同比+5.1%；6 月单

月人身险原保费收入 4,908 亿元，同比+16.3%，财产险原保费收入 1,840 亿元，

同比+4.7%。 

➢ 寿险高增长势头延续，市场利率下行下分红险产品的长期收益优势仍凸显。

2025 年 1 至 6 月寿险保费收入 22,876 亿元，同比+6.6%；6 月单月寿险保费

收入 4,141 亿元，同比+21.0%。在银行存款利率持续下调、市场利率下行的环

境下，保险产品的长期、稳健收益优势凸显，叠加 7 月预定利率下调预期在 6 月

提前催化“抢停售”情绪，推动 6 月单月保费继续高增。渠道来看，头部险企推

进代理人“质态升级”，高产能代理人占比提升，推动高价值储蓄型产品新单增

长；“报行合一”实施后银保渠道资源进一步向期缴、中长期储蓄型产品倾斜，有

望推动银保渠道规模和价值占比持续提升。年初由于去年同期较高基数以及各大

险企切换分红险，保费规模同比短期有所承压；2025 年 4 月后在去年高基数的

背景下，单月保费持续保持双位数的快速增长，伴随市场利率的持续下行，分红

险有望凭借“保障+收益”属性竞争力走强，寿险负债端有望延续回暖。 

➢ 健康险短期波动不改长期成长逻辑。2025年 1至 6月健康险保费收入 4,614

亿元，同比+0.1%；6 月单月健康险保费收入 735 亿元，同比-3.8%。健康险保

费收入短期波动，我们认为主要由于三医改革控费背景下，高价药械使用减少，

导致健康险的赔付空间短期有所波动，部分消费者感知保障价值有所减弱。当前

健康险产品转型仍在过程中，传统医疗险面临转型调整，中高端医疗险尚在培育。

整体来看，我们认为人身险板块已转向价值成长，寿险持续修复带来业绩弹性，

健康险有望伴随中高端医疗险的开发迎来结构升级，保费和新业务价值有望持续

回暖，从而为全年负债端价值释放奠定基础。 

➢ 汽车销量高增带来车险保费收入提升，非车险保费收入亮眼。2025 年前 6

月，车险、非车险保费收入分别为 4,505 亿元、5,140 亿元，分别同比+4.5%、

+5.6%；6 月单月车险、非车险保费收入分别为 785 亿元、1,055 亿元，分别同

比+5.0%、+4.4%。据中国汽车工业协会数据，2025 年上半年中国乘用车和新

能源车销量持续高增，分别为 1,353.0 万辆、693.7 万辆，同比分别+12.9%、

+40.3%，预计新车销售持续景气，将带动车险承保规模的稳定提升。非车险保

持亮眼表现，责任险、农险、健康险和意外险均保持单月同比增长，6 月单月保

费收入同比分别为 6.4%、5.4%、5.5%和 10.2%。 
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➢ 展望 2025 年，寿险有望逐步走出调整周期，迈向低利率时代的高质量发

展；财险将聚焦规模和价值的再平衡。寿险方面，分红险有望逐步占据主流，监

管引导推动保险差异化和精细化发展，商业医疗险供给有望迎来增量。老龄化背

景下，储蓄、养老年金等产品也有望迎来快速增长。财险方面，头部险企仍聚焦

财险业务的专业化、精细化、集约化发展，头部大型财险公司有望凭借规模优势

和精细化管理继续做优做强，竞争格局有望进一步改善，头部财险公司有望强者

恒强。 

➢ 投资建议：上半年保费收入持续向好，人身险累计保费同比自 4 月转正后

继续保持正增，财险则保持稳健增长。利率下行背景下，各大险企分红险占比有

望持续提升，产品结构不断改善，潜在利差损压力有望缓解。整体来看，宏观经

济回暖有望推动长端利率回升，资本市场有望迎来反弹，保险板块有望持续演绎

一直强调的“资负共振”逻辑，建议积极关注。建议重点关注长航二期改革效果

凸显、资负两端表现均稳健的中国太保，以及新华保险、中国人寿、中国平安、

中国人保、中国太平、阳光保险、中国财险。 

➢ 风险提示：政策不及预期、资本市场波动加大、居民财富增长不及预期、长

端利率下行超预期、险企改革不及预期。  

 

图1：截至 2025 年 6 月累计人身险保费收入情况  图2：截至 2025 年 6 月单月人身险保费收入情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图3：截至 2025 年 6 月寿险保费收入情况  图4：截至 2025 年 6 月健康险保费收入情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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图5：截至 2025 年 6 月意外险保费收入情况  图6：截至 2025 年 6 月人身险赔付支出 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图7：截至 2025 年 6 月保护投资款新增交费情况  图8：截至 2025 年 6 月投连险独立账户新增交费情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图9：截至 2025 年 6 月累计财产险保费收入情况  图10：截至 2025 年 6 月单月财产险保费收入情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

43
70

117

153

183

216

-10%

-5%

0%

5%

0

50

100

150

200

250

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

累计保费收入（亿元） 当月保费收入（亿元）

累计同比（右轴） 当月同比（右轴）

3,454
4,396

5,776
6,626

7,402
8,269

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

累计赔付支出（亿元） 当月赔付支出（亿元）

累计同比（右轴） 当月同比（右轴）

1,628
2,046

2,605
3,076

3,406
3,811

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

累计新增交费（亿元） 当月新增交费（亿元）

累计同比（右轴） 当月同比（右轴）

11
20

34

49

64

82

-60%

-40%

-20%

0%

20%

0

20

40

60

80

100

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

累计新增交费（亿元） 当月新增交费（亿元）

累计同比（右轴） 当月同比（右轴）

1,994

3,203

5,155

6,486

7,805

9,645

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

累计保费收入（亿元） 累计同比（右轴）

1,994

1,209

1,952

1,331 1,319

1,840

0%

2%

4%

6%

8%

10%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

25/01 25/02 25/03 25/04 25/05 25/06

当月保费收入（亿元） 当月同比（右轴）



行业点评/非银行金融 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 4 

 

 

 

图11：截至 2025 年 6 月车险保费收入情况  图12：截至 2025 年 6 月非车险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图13：截至 2025 年 6 月责任险保费收入情况  图14：截至 2025 年 6 月农业险保费收入情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图15：截至 2025 年 6 月短期健康险保费收入情况  图16：截至 2025 年 6 月短期意外险保费收入情况 

 

 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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图17：截至 2025 年 6 月财产险赔付支出  图18：截至 2025 年一季度保险公司偿付能力情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图19：截至 2025 年 6 月人身险总资产情况  图20：截至 2025 年 6 月财产险总资产情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图21：截至 2025 年 6 月乘用车销量情况  图22：截至 2025 年 6 月新能源汽车销量情况 

 

 

 
资料来源：中国汽车工业协会，民生证券研究院  资料来源：中国汽车工业协会，民生证券研究院 
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