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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 事件：银保监就《人身保险产品信息披露管理办法（征求意见稿）》（下
简称《办法》）公开征求意见。《办法》以维护市场公平竞争秩序、加强
外部监督、保护消费者合法权益为出发点，强化信息披露的真实性、准
确性、完整性和及时性。 

◼ 核心要点梳理：政策思路一脉相承。1）压实主体责任，产品信息披露
主体为保险公司；2）明确在售前、售中、售后全过程信息披露内容，以
及服务特殊人群的信息披露要求；3）明确完善内部披露管理机制，建
立产品信息披露内部管理办法；4）信息披露材料由总公司统一负责管
理，不得授权或委托个人保险代理人自行修改披露材料；5）明确相关
管理人员在产品信息披露管理、材料制定、使用等方面的责任。 

◼ 主要影响分析：保护消费者合法权益，减少未来潜在纠纷。1）明确信
息披露要求，明确接受监管及社会的监督，未来产品目录、条款、费率
表、现金价值表和产品说明书公开后，有助于投保人更好理解和比较不
同产品和不同公司间差异，目前部分经营规范的头部险企已尝试于官网
披露上述部分信息材料；2）强调在售前、售中、售后及时向投保人、被
保险人提供应知的产品信息，以更好地维护保险消费者的合法权益。我
们认为，完善信息披露可以降低投保人与保险公司信息不对称性，从销
售源头做好规范，降低潜在的销售误导和理赔纠纷。3）再次强调“材料
应当由保险公司总公司统一负责管理”，与此前“保险销售人员未经授
权不得发布保险销售宣传信息”销售规范思路一脉相承。4）停售产品
信息披露与此前“禁止炒作停售及价格变动”销售规范思路一脉相承，
减少“炒停”等销售误导行为；5）针对“一年期以上的人身保险产品”，
特殊规定应在销售过程中以纸质或电子形式向投保人提供产品说明书，
或与《保险销售行为可回溯管理办法》中对“双录”（录音、录像、销售
页面管理和操作轨迹记录等方式）保持一致。6）加强公司网站披露页
面建设，强化产品销售过程与售后信息披露监督管理，以提高信息披露
质量为目的，优化信息披露方式，顺应互联网技术应用趋势，方便保险
消费者快速获取产品关键有效信息。 

◼ 我们认为完善产品信息披露既是对公众有效的保险知识的教育，也是从
源头规范主体行为降低潜在纠纷的有利保障。此前《保险销售行为管理
办法（征求意见稿）》中也提到应当以适当方式、通俗易懂的语言定期
向公众介绍保险知识、发布保险消费风险提示，重点讲解保险条款中的
专业性词语、集中性疑问、容易引发争议纠纷的行为以及保险消费中的
各类风险等内容。《办法》的出台也倒逼保险公司未来在产品端供给侧
改革中回归“以客户为中心”的保险本源。 

◼ 投资建议：保护消费者合法权益，减少潜在销售纠纷。近期银保监会各
类政策思路一脉相承，在保护消费者合法权益的同时，从源头降低潜在
销售纠纷，肃清行业乱象，提升行业整体形象，利好行业长期健康发展。
当前寿险曙光初破晓，财险春色正意闹：财险板块：数星星不如数月亮，
紧握景气度持续改善的财险板块；寿险板块：新单孱弱已 Price-in，头部
险企转型成效初显。当前平安、国寿、太保和新华 P/EV 分别为 0.50、
0.57、0.35 和 0.32，个股推荐顺序：中国财险、中国平安、中国太保。 

◼ 风险提示：征求意见稿与终稿存在差异，信息披露透明化后产品溢价空
间压缩降低利润率水平。  
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表1：《人身保险产品信息披露管理办法（征求意见稿）》概览 

总则 主要内容 

信息披露主体

和披露方式 

产品信息披露主体为保险公司 

信息披露对象包括投保人、被保险人、受益人及社会公众 

保险行业协会、中国银保信等机构作为信息披露的行业公共平台，

为社会公众及保险消费者提供权威的信息查询渠道 

信息披露内容

和披露时间 

明确保险产品在售前、售中、售后全过程信息披露内容，以及服务

特殊人群的信息披露要求 

披露信息包括目录、产品条款、费率表、现金价值表、产品说明书

及其他与消费者权益密切相关的信息 

保险公司通过产品组合形式销售人身保险产品的，应当分别提供每

个一年期以上的人身保险产品对应的产品说明书 

保险公司决定停止销售保险产品的，应当自作出停售的决定后 10

个工作日内，披露停售产品名称、停止销售的时间、停止销售的原

因，以及后续服务措施等相关信息 

信息披露管理 

明确保险公司应当完善内部披露管理机制，建立产品信息披露内部

管理办法 

信息披露材料由保险公司总公司统一负责管理 

不得授权或委托个人保险代理人自行修改披露材料 

监督管理 

明确保险机构相关管理人员在产品信息披露管理、材料制定、使用

等方面的责任 

明确违反《办法》规定行为的监管举措，包括责令限期整改、罚款

等 

附则 
明确《办法》适用于个人人身保险产品，团体人身保险产品另行规

定 

总则 明确立法目的、披露范围和原则 

数据来源：银保监会，东吴证券研究所 

 

图1：平安人寿官网公开信息披露中产品基本信息页面 

 

数据来源：公司官网，东吴证券研究所 
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表2：上市险企估值表（以 2022 年 8 月 2 日股价计） 

代码 
EVPS 

（元） 

收盘价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2024E P/EV 2021A 2022E 2023E 2024E 

601318.SH 中国平安 41.17 76.34 82.26 89.69 97.76 中国平安 0.54 0.50 0.46 0.42 

601628.SH 中国人寿 26.55 42.56 46.71 51.47 56.43 中国人寿 0.62 0.57 0.52 0.47 

601601.SH 中国太保 19.49 51.80 56.38 62.95 68.59 中国太保 0.38 0.35 0.31 0.28 

601336.SH 新华保险 28.06 82.96 88.68 97.70 107.39 新华保险 0.34 0.32 0.29 0.26 

代码 EPS（元） 
收盘价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2024E P/E 2021A 2022E 2023E 2024E 

601318.SH 中国平安 41.17 5.56 7.81 8.60 9.37 中国平安 7.41 5.27 4.79 4.39 

601628.SH 中国人寿 26.55 1.80 1.41 1.96 2.14 中国人寿 14.74 18.86 13.52 12.38 

601601.SH 中国太保 19.49 2.79 2.41 3.40 3.79 中国太保 6.99 8.08 5.73 5.15 

601336.SH 新华保险 28.06 4.79 3.81 5.72 6.08 新华保险 5.86 7.36 4.90 4.61 

代码 
BVPS

（元） 

收盘价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2024E P/B 2021A 2022E 2023E 2024E 

601318.SH 中国平安 41.17 44.44 48.53 53.63 59.20 中国平安 0.93 0.85 0.77 0.70 

601628.SH 中国人寿 26.55 16.93 17.82 19.41 21.00 中国人寿 1.57 1.49 1.37 1.26 

601601.SH 中国太保 19.49 23.57 25.13 27.76 30.35 中国太保 0.83 0.78 0.70 0.64 

601336.SH 新华保险 28.06 34.77 37.58 42.63 47.52 新华保险 0.81 0.75 0.66 0.59 

代码 
BVPS

（元） 

收盘价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2024E P/B 2021A 2022E 2023E 2024E 

2328.HK 中国财险 7.65 9.12 9.93 10.87 11.88 中国财险 0.72 0.66 0.61 0.55 

数据来源：Wind，公司财报，东吴证券研究所 

注：除中国财险外，以上公司皆为 A 股上市险企，其中 A 股上市险企股价单位统一为人民币，港股（H 股）险企股价单位统一

为港元，估值数据则按照 1 港元=0.8609 元人民币汇率计算，数据更新至 2022 年 8 月 2 日 
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