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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：上市险企披露 2024 年 7 月保费数据，累计原保费同比增速及对应收
入排序如下：阳光保险(13%至 866 亿元)、中国平安(6%至 5509 亿元)、中
国人寿(4%至 5235 亿元)、中国人保(4%至 4681 亿元)、中国太保(2%至
2982 亿元)和新华保险(-6%至 1119 亿元)。 

◼ 寿险：7 月人身保费延续高增，新华保险公告新业务价值快速提升。2024 年
7 月，寿险当月原保费增速排序如下：人保寿险及健康(23%)、阳光人寿
(20%)、平安寿险及健康险(17%)、新华保险(11%)、中国人寿(8%)和太保寿
险(-13%)。人保寿险 7 月当月期交首年保费同比上升 17.5%，实现年初至今
以来单月首次两位数同比正增长，但趸交业务同比下降 31.1%。7 月单月除
太保外，上市险企寿险保费均延续同比增长。其中，新华保险前 7 月总保
费较去年同期降幅持续收窄，公司表示“公司业务结构持续优化，十年期及
以上期交保费稳步增长，新业务价值快速提升，绩优人力发展向好，公司高
质量发展动能进一步增强”。且自今年 6 月开始，单月保费收入同比重回增
长轨道，7 月单月保费同比增长超 11%。新华保险全新推出“新华尊”高客
私享会员服务体系。聚焦客户身体健康、财富传承等方面的核心需求，为客
户量身定制健康管理、法税规划、商旅出行、品质生活等全方位服务;创新
设计“服务管家+服务推广人”的双团队服务模式，为客户提供专属、专业、
专享的服务体验。客观来看，由于 2Q23 因“炒停”新单和价值基数较高，预
计 2Q24 新单和价值同比增速会略有波动，但不改全年寿险业务疫后持续
复苏的格局，关注个险“报行合一”落地情况。我们预计 9M24 上市险企累
计 NBV 同比增速排序分别为：太保（20%）、新华（15%）、国寿（15%）
和平安（12%）。 

◼ 财险：老三家中人保财险保费单月增速领跑，太保财险单月同比增速自去
年 9 月以来首次落后。2024 年 7 月，老三家财险当月原保费同比增速排序
如下：人保财险(8%)、平安财险(7%)、太保财险(6%)。7M24 人保财险车险
和非车保费累计同比增速分别为 2.7%和 5.2%，非车业务占比同比提升 0.6

个百分点至 52.9%。7 月人保财险车险保费单月同比增速上升（2024 年 4 月
至 7 月的单月同比增速分别为 3.5%、4.4%、1.8%和 3.9%），7 月单月新车
销量同比下降 5.2%，但单月车均保费同比改善，人保财险 7 月单月其他险
种（13.7%）、责任险（291.7%）和意健险（17.5%）助力当月保险出现正增
长。根据应急管理部数据，2024 年上半年，我国自然灾害以洪涝、地质灾
害、干旱、风雹、低温冷冻和雪灾为主，地震、台风、沙尘暴和森林草原火
灾等也有不同程度发生，直接经济损失 931.6 亿元，同比增加逾 1.4 倍。 

◼ 投资建议：寿险增速当弱不弱。估值大于业绩影响，长端利率是胜负手核
心。短期央行表态长端利率过低、1H24 中报有望超预期和 2H24 若保险新
“国十条”落地，将对当前保险板块，尤其是寿险股估值催化较大。继续推荐
充分受益于资产端预期底部反转的纯寿险标的。保险板块首推中国太保，
其次推荐中国人寿、新华保险和中国平安。 

◼ 风险提示：1）预定利率下降使得产品吸引力下降销售难度增加；2）寿险
业转型持续低于预期；3）宏观经济复苏低于预期 
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表1：上市险企 2024 年 7 月原保费收入汇总（单位：亿元） 

公司名称 累计原保费 累计同比 当月原保费 当月同比 

寿险业务  

中国人寿 5235.0 4% 339.0 8% 

太保寿险 1706.0 -3% 174.4 -13% 

平安寿险及健康险 3655.1 6% 446.1 17% 

中国平安-人寿 3428.0 6% 420.0 17% 

中国平安-养老 118.0 -3% 11.0 10% 

中国平安-健康 109.0 14% 15.0 20% 

新华保险 1118.7 -6% 130.4 11% 

人保寿险及健康 1232.7 4% 79.8 23% 

人民人寿 845.3 1% 54.8 22% 

人保健康 387.4 8% 25.1 25% 

阳光人寿 580.1 14% 62.5 20% 

财险业务  

人保财险 3447.8 4% 327.8 8% 

太保财险 1276.5 8% 146.2 6% 

平安财险 1853.6 4% 249.6 7% 

众安在线 188.2 6% 35.8 10% 

阳光财险 286.3 12% 39.8 7% 

上市集团  

中国人寿 5235.0 4% 339.0 8% 

中国平安 5508.7 6% 695.7 13% 

中国太保 2982.5 2% 320.6 -5% 

新华保险 1118.7 -6% 130.4 11% 

中国人保 4680.5 4% 407.6 10% 

阳光保险 866.4 13% 102.3 15% 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  
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图1：人保寿险逐月期交首年及趸交同比增速  图2：7M24 人保财险分险种单月同比增速 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

图3：7M24 新车销量同比下降 5.2%  图4：7M24 人保财险车险保费同比上升 3.9% 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：7 月社会消费品零售总额同比提高 3.6%（单

位：%） 
 图6：7 月网约车订单量同比增速趋缓 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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表2：上市险企估值表（以 2024 年 8 月 18 日股价计） 

      EVPS（元）     P/EV 

代码 公司名称 
收盘

价 
2023A 2024E 2025E 2026E P/EV 2023A 2024E 2025E 2026E 

601318.SH 中国平安 41.61  81.10  83.19  85.15  117.98  中国平安 0.51  0.50  0.49  0.35  

601628.SH 中国人寿 30.68  44.60  48.64  52.97  57.61  中国人寿 0.69  0.63  0.58  0.53  

601601.SH 中国太保 27.83  55.04  58.65  63.01  67.15  中国太保 0.51  0.47  0.44  0.41  

601336.SH 新华保险 29.47  80.29  88.47  97.14  106.58  新华保险 0.37  0.33  0.30  0.28  

      EPS（元）     P/E 

代码 公司名称 
收盘

价 
2023A 2024E 2025E 2026E P/E 2023A 2024E 2025E 2026E 

601318.SH 中国平安 41.61  5.01  7.09  7.64  8.04  中国平安 8.31  5.86  5.45  5.17  

601628.SH 中国人寿 30.68  0.75  1.11  1.36  1.50  中国人寿 41.08  27.57  22.56  20.48  

601601.SH 中国太保 27.83  2.83  3.15  3.90  4.46  中国太保 9.82  8.82  7.13  6.24  

601336.SH 新华保险 29.47  2.79  3.50  3.99  4.25  新华保险 10.55  8.42  7.38  6.94  

      BVPS（元）     P/B 

代码 公司名称 
收盘

价 
2023A 2024E 2025E 2026E P/B 2023A 2024E 2025E 2026E 

601318.SH 中国平安 41.61  49.18  52.50  56.96  63.79  中国平安 0.85  0.79  0.73  0.65  

601628.SH 中国人寿 30.68  16.28  17.28  18.39  19.57  中国人寿 1.88  1.78  1.67  1.57  

601601.SH 中国太保 27.83  25.94  28.14  30.96  34.04  中国太保 1.07  0.99  0.90  0.82  

601336.SH 新华保险 29.47  33.68  36.59  39.81  43.15  新华保险 0.88  0.81  0.74  0.68  

      BVPS（元）     P/B 

代码 公司名称 
收盘

价 
2023A 2024E 2025E 2026E P/B 2023A 2024E 2025E 2026E 

2328.HK 中国财险 10.24  10.40  11.63  12.65  13.72  中国财险 0.91  0.81  0.74  0.69  

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=0.9196 元人民币汇率计算，数据更新至 2024 年 8 月 18 日，

上述公司盈利预测均来自东吴证券研究所，均为已覆盖标的。 
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