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保险 

上市险企 7 月月报：寿险保费拐点尚未显现 财险业务增速略有下滑 

事件：上市险企近日发布 7 月保费数据。 

7 月寿险总保费持续回落。1-7 月国寿、平安寿、太保寿、新华总保费增

速分别为+3.0%、-3.6%、+1.8%、+2.5%（前值分别为+3.4%、-3.7%、

+2.2%、+3.9%），四家公司 7 月单月保费同比增速分别为-3.0%、-2.1%、

-3.0%、-10.1%，新单负增长且续期增长乏力使得各公司单月保费均为

负增长。 

上市险企储蓄、保障类新产品推动仍有压力：7 月起部分公司进行新产

品推动，如平安上线最长 30 年固定增额 4%的“财慧盈”两全险及安悦

定期寿险，太保 8 月初上线定期重疾产品无忧保，但目前看预计推动规

模均较为有限，寿险保费拐点尚未显现。我们认为疫情反复对保险产品

需求及公司层面销售均存在滞后影响；短期新旧重疾切换导致的主力重

疾险购买力透支、惠民保对于商业保险的挤出效应及代理人队伍脱落的

影响延续。长期来看，保险市场供需结构问题改善及各家代理人高质态

转型发展仍需一段时间。后续展望，预计各家仍会加速压实代理人队伍，

后续持续关注各家人力质量及改善措施推动落地情况。 

财险业务略有分化，非车业务除信用险外快速增长态势略有收窄：财险

保费方面，上市险企增速略有分化，人保财、平安财及太保财前 7 月保

费增速分别为+1.2%、-8.5%及+5.4%（前值分别为+2.5%、-7.5%及

+6.3%），三家保费增速均有所下行。7 月上市险企中仅人保披露车险

数据，人保财车险保费增速为-8.1%（前值为-7.8%），车险综改下保费

延续承压态势。非车险方面保费增速略有收窄，人保财前 7 月累计增速

为+12.8%（前值+14.3%）。其中： 

1）意外与健康险、农险、责任险及货运险仍维持相对较快的增长，但增

速略有回落：人保财意外与健康险、农险、责任险及货运险增速分别为

+20.2%、+14.2%、+16.3%及 24.3%（前值分别为+20.8%、+15.8%、

+18.5%及 25.2%）； 

2）信用保险规模延续压缩态势：人保财 7 月信用保证保险保费同比

-72.6%（前值-73.1%），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：7 月上市险企寿险业务保费数据仍有承压，行业拐点尚未显

现。各家公司负债端新单保费预计仍为持续的负增长，在保单销售与代

理人团队稳定之间也难以兼顾，新产品持续丰富但推动效果较为有限。

目前上市险企估值均处于历史绝对底部，后期关注代理人清虚压实情况

以及产品销售推动效果。个股层面，建议关注代理人持续压实、管理层

及寿险改革有望持续催化的中国太保以及健康管理生态圈不断完善的中

国平安。 

风险提示：新单销售不及预期；代理人转型效果不及预期；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 7 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 7 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（注：公司未披露 7 月个险新单数
据）  

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

  

寿险原保费收入(亿元） 2021M7 YoY 2020M7 YoY

国寿 4,689 3.0% 4,551 12.3%

平安寿 3,015 -3.6% 3,126 -5.1%

太保寿 1,513 1.8% 1,485 -0.9%

新华 1,099 2.5% 1,073 30.1%

人保寿 682 -3.6% 707 -5.0%

人保财（百万元） 2021M7 YoY 险种占比 2020M7 险种占比

机动车辆险 140,463 -8.1% 50.2% 152,912 55.3%

意外伤害及健康险 62,470 20.2% 22.3% 51,978 18.8%

农险 31,677 14.2% 11.3% 27,742 10.0%

责任险 20,853 16.3% 7.4% 17,929 6.5%

企业财产险 10,522 4.1% 3.8% 10,110 3.7%

信用保证险 1,315 -72.6% 0.5% 4,795 1.7%

货运险 2,886 24.3% 1.0% 2,322 0.8%

其他险种 9,874 11.6% 3.5% 8,846 3.2%

合计 280,060 2.5% 100.0% 276,634 100.0%
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