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 上市险企 2023M7 延续高增趋势，后续关注新产品适应水平及开门红筹备情况 

2023 年 7 月 5 家上市险企寿险总保费合计 1076 亿元、同比+21.0%，增速较 6 月

下降 4.9pct，其中：中国太保+89.8%、新华保险+21.9%、中国平安+14.9%、中

国人保+12.8%、中国人寿+4.7%，上市险企 7 月保费同比延续此前扩张趋势，预

计主要系新单同比改善带动。2023 年前 7 月寿险总保费累计同比分别为：中国

人保+10.0%、中国太保+9.7%、中国平安+9.0%、中国人寿+6.8%、新华保险+6.6%。

进入到 Q3 后，政策端负债成本降低催化依旧存在，由于 7 月末为高定价产品自

主下架时点，7 月进一步释放居民预防性储蓄需求。考虑到负债端景气度较高，

新业务保费同比高增有望带动代理人收入高于往年同期，叠加前期客户资源消耗

较大，预计 Q3 后两月份新业务增长或面临一定压力，但全年角度看景气度依然

维持较高水平。负债端后续关注渠道队伍对新产品适应水平及开门红筹备情况。 

 中国人保人身险板块 7 月延续高增趋势 

中国人保人身险板块 2023 年前 7 月长险首年保费同比+18.0%，增速较前 6 月改

善 1.3pct，7 月长险首年保费 23.1 亿元，同比+56.8%，同比较 6 月下降 153.9pct，

延续此前高增态势。同时，产品结构持续改善，7 月期交首年保费同比+71.5%、

趸交保费同比+32.6%。 

 2023 年 7 月新车销量同比转负拖累车险同比，意健险、责任险单月同比承压 

2023 年 7 月 4 家上市险企财险保费收入 709 亿元、同比为+0.2%，较 6 月+8.8%

下降 8.7pct，各家险企 7 月财险保费同比分别为：众安在线+35.3%（6 月+52.4%）、

太保财险+4.5%（6 月+10.1%）、人保财险-2.3%（6 月+10.0%）、平安财险-2.5%

（6 月+2.6%）。根据中汽协数据，2023 年 7 月乘用车销量同比-3.4%，同比较 2023

年 6 月下降 5.5pct，连续 3 个月下降，拖累车险保费增速。人保财险 7 月车险保

费同比+3.3%，增速较 6 月下降 0.4pct，连续 5 个月下降，7 月非车险中意健险

及责任险同比分别为-16.4%、-70.7%，拖累 7 月整体保费增速，责任险或受到大

灾影响拖累展业，7 月农险同比+2.2%、企财险+5.5%、信用保证险+20.7%。众

安在线 7 月保费 32.7 亿元、同比+35.3%、月环比+0.5%，超过 2023 年 6 月的 32.5

亿元成为历史最高单月保费收入，延续高增表现，众安在线综合成本率全年改善

空间较大以及 2023 年权益市场表现优于 2022 年同期，2023 年净利润有望改善。 

 负债端预期下降不改全年高景气度，后续关注开门红筹备及资产端改善 

高定价产品 7 月底自主下架带来 7 月新单保费同比延续高增趋势，预计 8、9 月

将受需求端客户需求前期消耗较大以及供给端渠道队伍学习适应新产品、阶段性

休整影响新业务增速有所下降，但全年视角看负债端仍然维持较高景气度且长期

看供需改善趋势明显。负债端后续关注开门红筹备进展及渠道队伍新产品掌握情

况，短期板块弹性将来自于资产端改善，关注长端利率变化趋势。首推负债端改

善延续性较强的中国太保；关注资产端边际改善及低基数带来的弹性，受益标的

新华保险。推荐中国平安、中国人寿。受益标的中国人保。港股推荐众安在线、

友邦保险和中国财险。 

 风险提示：经济复苏不及预期；保险产品需求复苏不及预期。     

-29%

-14%

0%

14%

29%

43%

2022-08 2022-12 2023-04

保险Ⅱ 沪深300

相关研究报告 

开
源
证
券 

证
券
研
究
报
告

 

行
业
点
评
报
告

 

行
业
研
究

 



行业点评报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 2 / 6 

附图 1：2023 年前 7 月上市险企寿险保费同比改善  附图 2：2023 年 7 月上市险企寿险保费同比增长 

 

 

 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所  数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

 

附图 3：2023 年前 7 月上市险企财险保费同比增长  附图 4：2023 年 7 月财险保费同比略有分化 

 

 

 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所  数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

   

附图 5：当前十年期国债收益率在 2.6-2.7%附近震荡 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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附表 1：多数上市险企 2023 年 7 月人身险板块总保费收入同比延续增长 

人身险板块 年度累计保费（亿元） 年度保费同比 单月保费收入（亿元） 单月保费同比 

公司 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 

中国人寿  4,702   5,015  6.9% 6.8%  716   313  18.3% 4.7% 

中国平安  3,057   3,438  8.3% 9.0%  439   381  21.0% 14.9% 

中国太保  1,551   1,751  4.0% 9.7%  302   200  39.0% 89.8% 

新华保险  1,079   1,196  5.1% 6.6%  196   117  24.2% 21.9% 

中国人保  1,125   1,190  9.9% 10.0%  128   65  77.2% 12.8% 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

 

附表 2：上市险企 2023 年 7 月财产险板块同比分化 

财产险板块 年度累计保费（亿元） 年度保费同比 单月保费收入（亿元） 单月保费同比 

公司 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 

平安财险  1,541   1,775  5.0% 3.9%  292   234  2.6% -2.5% 

太保财险  1,049   1,187  14.3% 13.1%  195   138  10.1% 4.5% 

人保财险  3,009   3,314  8.8% 7.6%  592   305  10.0% -2.3% 

众安在线  145   177  37.6% 37.2%  33   33  52.4% 35.3% 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

 

附表 3：2023 年 7 月中国人保寿险及健康险业务同比继续增长 

中国人保保费 

收入分类及明细 
年度累计保费（亿元） 年度保费同比 单月保费收入（亿元） 单月保费同比 

寿险及 

健康险业务 
2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 

长险首年  530   553  16.7% 18.0%  64   23  210.7% 56.8% 

趸交  282   289  -3.1% -2.4%  9   7  14.8% 32.6% 

期交首年  248   264  52.1% 53.1%  55   16  327.9% 71.5% 

期交续期  431   467  3.8% 4.3%  47   36  8.5% 11.1% 

短期险  165   171  6.3% 3.1%  17   5  101.5% -46.1% 

合计  1,125   1,190  9.9% 10.0%  128   65  77.2% 12.8% 

数据来源：中国人保公司公告、开源证券研究所 

 

附表 4：中国人保 2023 年 7 月财险各险种保费同比分化 

中国人保保费 

收入分类及明

细 

年度累计保费（亿元） 年度保费同比 单月保费收入（亿元） 单月保费同比 

财险业务 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 2023 年 6 月 2023 年 7 月 

机动车辆险  1,359   1,580  5.5% 5.2%  250   221  3.8% 3.3% 

意外伤害及健康

险 

 724   746  5.2% 4.4%  81   21  3.7% -16.4% 

农险  441   467  20.1% 18.9%  155   26  17.5% 2.2% 

责任险  210   216  8.9% 1.0%  47   6  20.5% -70.7% 

企业财产险  100   113  5.2% 5.2%  23   13  11.1% 5.5% 

信用保证险  32   37  21.2% 21.2%  6   5  6.6% 20.7% 
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中国人保保费 

收入分类及明

细 

年度累计保费（亿元） 年度保费同比 单月保费收入（亿元） 单月保费同比 

货运险  28   32  8.3% 8.3%  5   4  13.3% 8.5% 

其他险种  115   124  39.6% 39.2%  26   9  39.6% 34.8% 

合计  3,009   3,314  8.8% 7.6%  592   305  10.0% -2.3% 

数据来源：中国人保公司公告、开源证券研究所 

 

附表 5：受益标的估值表-寿险 

当前股价及评级表 EVPS PEV BVPS PB 
评级 

证券代码 证券简称 2023/8/14 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2022A 2023E 

601628.SH 中国人寿 35.48 43.54 47.30 51.33 0.81 0.75 0.69 15.43 16.66 2.30 2.13 买入 

601318.SH 中国平安 48.53 76.34 85.63 85.63 0.64 0.57 0.57 46.97 54.48 1.03 0.89 买入 

601601.SH 中国太保 28.44 51.80 59.06 59.06 0.55 0.48 0.48 23.75 24.88 1.20 1.14 买入 

1299.HK 友邦保险 71.90 44.41 51.41 57.29 1.62 1.40 1.26 24.57 28.84 2.93 2.49 增持 

601336.SH 新华保险 42.70 81.93 85.70 84.06 0.52 0.50 0.51 32.99 31.93 1.29 1.34 未评级 

601319.SH 中国人保 6.09 7.83 8.36 8.92 0.78 0.73 0.68 4.57 5.12 1.33 1.19 未评级 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：友邦保险数据单位为港元，换算汇率为 1 美元兑换 7.8 港元（与最新报告期报告换算汇率一致）。新华保险、中国人保数据来自于

Wind 一致预期。 

 

附表 6：受益标的估值表-财险 

当前股价及评级表 EPS PE BPS PB 
评级 

证券代码 证券简称 2023/8/14 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2022A 2023E 

2328.HK 中国财险 8.48 1.34 1.45 1.74 6.31 5.84 4.87 10.56 11.23 0.80 0.76 买入 

6060.HK 众安在线 22.80 -1.03 1.04 1.50 -22.14 21.99 15.24 11.59 13.89 1.97 1.64 买入 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：上表数据单位为港元；换算汇率为 1 港元兑换 0.89 元人民币。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为境内专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非境内专业投资者及风险

承受能力为C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。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。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所
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