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保险 保险行业 12月保费点评 领先大市-A(维持)
寿险增速继续承压，产险延续回落趋势
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事件点评：

 整体：12月上市险企原保费收入：寿险同比-14.7%，产险同比+3.1%

12 月：上市险企寿险业务（国寿+平安寿+太保寿+新华+人保寿）原保费收

入合计 752亿元、同比-14.7%；产险业务（人保产+平安产+太保产）原保费

收入合计 855亿元、同比+3.1%。

1-12月：上市险企寿险业务（国寿+平安寿+太保寿+新华+人保寿）原保费收

入合计 15326亿元、同比-0.9%；产险业务（人保产+平安产+太保产）原保

费收入合计 9543亿元、同比+8.3%。

 寿险保费同比增速最高：12月太保寿（-5.6%），1-12月太保寿（+6.1%）。

12 月寿险保费增速：太保寿 79 亿元（同比-5.6%）、人保寿 40 亿元（同比

-10.2%）、国寿 238 亿元（同比-10.5%）、平安寿 331 亿元（-17.9%）、新华

63亿元（同比-24.0%）。

1-12月寿险保费增速：太保寿 2223亿元（同比+6.1%）、新华 1631亿元（同

比-0.2%）、国寿 6152亿元（同比-0.8%）、平安寿 4393亿元（同比-3.9%）、

人保寿 927亿元（同比-4.3%）。

 产险保费增速最高：12月太保产（+11.1%），1-12月太保产（+11.6%）。

12月产险保费增速：太保产 144亿元（同比+11.1%）、平安产 282亿元（同

比+5.7%）、人保产 428亿元（同比-0.9%）。

1-12 月产险保费增速：太保产 1708亿元（同比+11.6%）、平安产 2980亿元

（同比+10.4%）、人保产 4854亿元（同比+8.3%）。

 产品：短期来看，储蓄险仍然是保费规模维稳的重要产品，健康险虽面

临市场需求不足的情形，但考虑到 2022年低基数及 2023年居民消费复苏，

增速有望回升甚至转正。渠道：代理人规模有望逐步企稳回升，专业程度持

续提高下产能保持提升，2023年上市险企个险渠道新单增速有望回正；银保

具备销售储蓄险的天然优势，预计 2023年银保新单增速仍较可观。

投资建议：11月以来保险板块涨幅亮眼，我们认为主因经济复苏预期下的利

率上行和消费复苏预期。展望 2023年，我们认为保险股负债端有改善但仍

偏弱，资产端仍需重点关注利率走势、涉房资产和股市弹性。基于各险企负

债端经营策略和资产端弹性，依次推荐中国人寿、中国平安和中国太保。

风险提示：代理人持续流失、资本市场波动加剧、长端利率下行等。
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图 1：我国人身险和财产险月度保费收入（单位：亿元）

资料来源：银保监会，山西证券研究所。（注：银保监会披露时间在月底，故滞后一月）

图 2：上市险企寿险月度保费收入（单位：亿元） 图 3：上市险企寿险月度保费增速

资料来源：公司公告，山西证券研究所 资料来源：公司公告，山西证券研究所

图 4：上市险企产险月度保费收入（单位：亿元） 图 5：上市险企产险月度保费增速

资料来源：公司公告，山西证券研究所 资料来源：公司公告，山西证券研究所
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图 6：中国国债 10年期收益率走势 图 7：上市险企 A/H溢价走势

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

表 1：上市险企保费收入（单位：亿元）

公司名称 12月 同比 环比 1-12月 同比

太保人寿 79 -5.58% -32.71% 2,223 6.07%

平安人寿 331 -17.91% 36.04% 4,393 -3.89%

新华人寿 63 -24.03% -18.18% 1,631 -0.23%

中国人寿 238 -10.53% 40.83% 6,152 -0.77%

人保寿险 40 -10.21% 50.99% 927 -4.28%

人保产险 428 -0.92% 31.48% 4,854 8.26%

平安产险 282 5.71% 16.80% 2,980 10.37%

太保产险 144 11.12% 17.68% 1,708 11.60%

资料来源：公司公告，山西证券研究所
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