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保险 

上市险企 3 月月报：寿险新单及保费均有承压 关注 Q2 改善措施 

事件：上市险企今日发布 3 月保费数据。 

3 月单月寿险新单及总保费普遍负增长，后期关注二季度各家改善措施

推动情况：1）寿险总保费增速全面下滑：前 3 月国寿、平安寿、太保

寿、新华、人保寿总保费增速分别为 5.2%、-4.5%、3.9%、8.8%、-5.4%

（21M2 同比增速分别为 11.4%、-4.1%、8.2%、11.5%、-0.1%），各

公司保费同比增速均有所下降，3 月单月各公司寿险保费分别-12.4%、

-5.9%、-7.6%、+3.3%、-25.0%。2）3 月单月个险新单显著负增长：

上市险企仅平安披露新单保费数据，前 3 月平安累计个险新单保费收入

511.8 亿元，YoY+19.1%（前 2 月同比增速+29.5%），其中 3 月单月

个险新单 79.5 亿元，YoY-17.1%，拖累总新单保费增速，预计同业 3 月

单月新单同样负增长较为明显。3 月各家险企均以新定义下重疾产品为

主力推动，对于 3 月新单及总保费负增长，我们认为主要是由于 1 月底

新老重疾切换期间老产品销售大超预期，短期对客户有明显透支，同时

代理人层面对新重疾产品需要培训与适应。二季度展望，预计各家会加

大增员投入、强化代理人日常培训考核，同时通过四五联动、增加长缴

年金两全产品销售等措施改善新单现状，后期持续关注各家改善措施推

动落地情况。 

车险综合费改下保费增速延续承压态势，车险明显负增长：财险保费方

面上市险企整体明显承压，人保财、平安财、太保财前 3 月保费增速分

别为 6.2%、-8.8%、11.9%（前 2 月分别为 7.6%、-10.1%、10.6%），

其中人保财及平安财车险保费增速分别为-6.7%、-8.9%（前 2 月分别为

-6.2%、-12.9%），车险综合费改之下保费收入仍有承压，但 1）意外

与健康险保持快速增长：人保财、平安财增速分别为 25.4%、27.5%；

2）农险及与经济周期相关的险种增速有所下降但仍保持较好增长：人

保财前 3 月农险、企财、货运险增速分别为 24.9%、8.4%、21.0%（前

2 月分别为 38.5%、18.1%、24.9%）；3）信用保险规模延续大幅压缩

趋势：人保财 3 月信用保证保险保费同比-80.4%，风险敞口继续压缩，

预计少量长尾业务风险将在今明两年出清。 

投资建议：当前保险板块有所承压，主要来自负债端保费压力，当前各

家上市险企新单预计仍为较为明显的负增长，但四月起各家在增员以及

产品推动方面将有所动作，后期持续关注推动措施以及落地情况。个股

层面，建议关注底部估值、负债增速相对领先的中国平安以及管理层及

寿险改革有望持续催化的中国太保。 

风险提示：重疾新产品销售不及预期；行业竞争加剧风险；长端利率下

行风险。 
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图表 1：上市人身险公司 2021年 3月保费收入及同比情况 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 2：人保财险 2021年 3月保费收入及同比情况 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

图表 3：平安寿个险新单保费及同比情况（亿元）  图表 4：平安寿总保费及同比情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

 

 
 

  

人保财（百万元） 2021M3 YoY 险种占比 2020M3 险种占比

机动车辆险 57503 -6.7% 42.4% 61660 48.3%

意外伤害及健康险 43646 25.4% 32.2% 34805 27.3%

农险 12196 24.9% 9.0% 9766 7.7%

责任险 9784 19.1% 7.2% 8213 6.4%

企业财产险 5266 8.4% 3.9% 4859 3.8%

信用保证险 490 -80.4% 0.4% 2497 2.0%

货运险 1257 21.0% 0.9% 1039 0.8%

其他险种 5410 12.6% 4.0% 4804 3.8%

合计 135552 6.2% 100.0% 127643 100.0%
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