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[table_main] 公司深度报告模板 
寿险保费增速持续扩大，权益类资产配置比例下降  保险行业 

推荐  维持评级 
核心观点    

 事件 银保监会发布保险行业 5月经营情况。 

 寿险带动人身险保费增速改善，意外险保费同比大幅下滑 1-5 月，保险行业

实现原保费收入 26763 亿元，同比增长 10.68%，增幅相较前值（1-4 月：+9.80%）

提升 0.88 个百分点。寿险保费收入增长推动人身险保费增速改善。1-5 月保险

行业实现人身险保费收入 19659 亿元，同比增长 3.51%，增幅相较前值（1-4 月：

+2.15%）扩大 1.36 个百分点。其中，实现寿险保费 15812 亿元，同比增长 13.19%，

增幅相较前值（1-4 月：+11.75%）扩大 1.44 个百分点；实现健康险保费 3641

亿元，同比下降 19.63%，降幅相较前值（1-4 月:-22.42%）缩小 2.79 个百分点；

实现意外险保费 207 亿元，同比下降 58.06%，降幅相较前值（1-4 月：-57.93%）

扩大0.13个百分点。1-5 月，保险行业实现产险保费 5724 亿元，同比增长 10.33%,

增幅相较前值（1-4 月:+10.81%）收窄 0.48 个百分点。 

 5 月单月寿险保费收入增速扩大，产险保费收入增速下滑 2023 年 5 月，保

险行业实现原保险保费收入 3730 亿元，同比增长 16.45%,增幅环比扩大 3.48 个

百分点。其中，寿险业务实现保费收入 1864 亿元，同比增长 25.26%,增幅环比

扩大 5.66 个百分点；健康险业务实现保费收入 625 亿元，同比下降 2.79%，降

幅环比收窄8.97个百分点；意外险业务实现保费收入36亿元，同比下降 58.66%，

降幅环比扩大 0.72 个百分点。新车销量拖累车险业务增速回落，产险保费增速

下滑。5 月单月，汽车销量同比增长 27.91%，增速相较前值（4 月：+82.68%）

下降 54.77 个百分点；产险业务实现保费收入 1066 亿元，同比增长 8.28%，增

幅环比收窄 2.74 个百分点。 

 险资运用余额维持增长态势，权益类资产配置比例下降 保险行业资产规模持

续扩张。截至 2023 年 5 月末，保险行业总资产 28.66 万亿元，较上月末增长

0.76%，较上年末增长 5.56%；净资产 2.75 万亿元，较上月末减少 3.08%，较上

年末增长 1.98%；资金运用余额 26.35 万亿元，较上月末增长 0.93%，较上年末

增长 5.18%。截至 2023 年 5 月末，固收类资产（银行存款+债券）配置比例 53.47%，

环比提高 0.55 个百分点；权益类资产（股票和基金）配置比例 12.7%，环比降低

0.22 个百分点；其他类投资比例 33.83%，环比降低 0.33 个百分点。 

 投资建议：2023 年以来险企基本面超预期向好，行业景气度持续回升。负债端，

随着疫情影响消退，代理人展业稳步推进，寿险收入增速不断改善；产险收入同

比维持增长态势，整体业绩稳中向好。资产端，受益于权益市场回暖和地产政策

改善,险企投资收益有望进一步增厚，但应考虑长端利率回落带来的不利影响。

当前价格对应 2023 年保险板块 P/EV 在 0.38X-0.74X 之间，估值处于历史低位，

具备较高的安全边际，建议关注配置价值。个股方面，我们持续推荐中国平安

（601318.SH）、中国人寿（601628.SH）。 

 风险提示：长端利率曲线下移的风险；保险产品销售不及预期的风险；权益市

场波动风险。 
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保险板块表现      
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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本人承诺，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本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 

公司评级体系 

未来 6-12 个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 
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