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事项： 
近日，主要上市险企 2021年 9月保费数据发布完毕，寿险累计保费增速继

续收窄、单月保费增速表现各异，主要由于去年开门红筹备时间不同、业

务重心不同。 

平安观点： 
 寿险业务：截至 2021 年 9 月，主要上市险企寿险业务累计原保费收入增

速仍保持走低：太平（2.8%）>国寿（1.8%）>新华（1.6%）>太保（-0.6%）>

人保（-0.8%）>平安（-3.6%）；9 月单月原保费收入增速各异：人保（0.2%）

太平（-0.4%）>新华（-0.7%）>国寿（-3.3%）>太保（-5.5%）>平安（-14.3%）。

其中，人保 9 月累计长险首年期交保费同比-11.5%；平安 9 月累计总新单

同比-3.8%、个险新单同比-1.5%，21Q3 单季分别同比-11.0%、-12.3%，

较 Q2 单季明显收窄。国寿十一后开启开门红预收工作，总体产品形态并

无较大变化，主力产品仍包含养老社区的权益。总体来看，主要上市险企

开门红启动时间推迟、去年同期基数高、行业转型叠加队伍规模下滑，预

计 2022 年开门红新单增长或将承压。 

 产险业务：车险综合改革满周年，去年 9 月加速推广业务导致基数较高，

预计基数效应将在 10 月起逐步消除。截至 2021 年 9 月，主要上市险企财

险业务累计保费收入增速在高基数的影响之下继续下滑：太保（2.9%）>

人保（0.5%）>平安（-9.2%）。除太保外，9 月单月原保费收入增速有所

改善：人保（-1.6%）>太保（-7.0%）>平安（-9.2%）。其中，平安车险

21Q3 单季度保费同比-10%、降幅较 Q2 走阔；人保财险主要险种 9 月单

月保费增速差异明显：车险（-5.9%）、意健险（-1.5%）、农险（33.8%）。 

 长端利率略有下滑。截至 2021 年10 月 18 日，十年期国债到期收益率约

3.04%，较上年末下降 10.03bps；750 天移动平均线约 3.15%，较上年末

下移 10.21bps。 

 投资建议：保险板块估值处于历史底部，市场空间广阔、具备长期配置价

值；但在行业转型阵痛期下，新单和总保费承压明显，负债端修复有待转

型见效。长期看好持续转型、兼具β属性的保险板块，维持“强于大市”

评级。 

 风险提示：1）权益市场大幅波动，信用风险集中暴露。2）清虚后代理人

质态提升不及预期，新单增长不及预期。3）利率超预期下行，到期资产

与新增资产配置承压。 
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