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资产负债双轮驱动，利润同比持续增长。2025年，受益于投资端弹性释放及

负债端结构的持续优化，A股5家上市险企累计实现营业收入29281.29亿元，

在高基数基础上同比提升 7.8%；实现归母净利润 4252.91 亿元，同比增长

22.4%。从单季度表现来看，受资本市场震荡影响，上市险企四季度单季利润

却普遍承压。五家A股上市险企四季度合计录得净亏损约7亿元，而上年同期

为盈利286亿元，从而对全年业绩表现带来一定影响。

寿险：分红险占比提升，银保持续发力。在预定利率持续下调、“报行合一”

深化的背景下，A 股上市险企新业务价值合计约 1267 亿元，同比增长

35.8%，延续高增长趋势。其中银保渠道成为本轮寿险价值增长的核心驱

动力。上市险企银保渠道 NBV 合计同比增长 116.8%至 328 亿元，渠道重要

性持续提升。产品结构方面，寿险行业加速向浮动收益型产品转型。中国

人寿浮动收益型业务在首年期交保费中的占比接近 50%；中国太保分红险

在新保期缴中占比已提升至 50%；新华保险分红险占整体期交业务比例四

季度已达到 77.0%。该转型趋势既是应对低利率环境下负债成本压力的主

动选择，也为行业中长期健康发展奠定更稳健的负债端基础。

财险：业务彰显韧性，COR同比优化。2025 年，人保财险、平安财险、太保

财险共计实现保费收入 10961.36 亿元，同比增长 4.3%，市占率为 62.6%。

其中车险业务保费收入 6457.66 亿元，同比上升 3.0%；非车险业务保费收

入 4503.70 亿元，同比上升 6.2%。综合成本率方面，行业整体延续改善趋

势，人保财险、平安产险、太保产险综合成本率分别同比下降 0.9、1.5

和 1.1 个百分点至 97.6%、96.8%和 97.5%，均实现承保盈利，经营质效稳

步提升。

投资端：提高权益仓位，投资收益提升。2025 年，上市险企债券投资规模保

持增长，但年末平均占比降至 50%，同比下降 1.8 个百分点；与此同时，

各公司普遍大幅增配股票和权益基金，年末股票及权益基金平均占比达

14.4%，同比提升 3.5 个百分点。从投资收益来看，上市险企全年平均总

投资收益率达 5.4%，同比提升 0.4 个百分点；但净投资收益率受利率偏低

和高收益资产到期影响，平均同比下降 0.3 个百分点至 3.2%。

投资建议：2025年，寿险业务在银保渠道高增和分红险转型的双重驱动下实现

稳健增长，价值率显著提升。资产端方面，上市险企主动加大权益配置力度，

权益资本利得成为全年利润增长的核心驱动力，总投资收益率创下近年甚至历

史最好水平。在预定利率持续下调和低利率环境长期化的背景下，保险行业正

加速从传统固定收益型产品向浮动收益型产品转型，我们预计2025年行业保

费同比增速约为8%至10%，NBV增速为28%。

风险提示：保费收入不及预期；资本市场延续震荡；长端利率下行等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS P/EV 及 P/B

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2026E 2027E 2026E 2027E

601318.SH 中国平安 优于大市 57.26 10368 8.64 9.31 0.63 0.59

601601.SH 中国太保 优于大市 38.39 3693 6.16 6.26 0.56 0.52

2328.HK 中国财险 优于大市 14.44 3212 2.01 2.13 1.01 0.95

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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投资收益带动利润大幅提升

2025 年，受益于投资端弹性释放及负债端结构的持续优化，A 股 5 家上市险企累

计实现营业收入 29281.29 亿元，在高基数基础上同比提升 7.8%。其中，新华保

险、中国人寿、中国太保、中国人保、中国平安营业收入分别同比增长

19.0%/16.5%/7.7%/7.6%/2.1%。受资产端以 TPL 计量的权益类资产配置占比较高

因素影响，新华保险、中国人寿彰显出较高的业绩增长弹性。2023 年新准则实施

以来，以 FVTPL 计量的权益类资产直接加大保险公司利润弹性，因此 2025 年资本

市场的回暖直接带动上市险企净利润的大幅反弹。截至 2025 年末，A 股 5 家上市

险企共计实现归母净利润 4252.91 亿元，同比增长 22.4%。其中，中国人寿、新

华保险、中国太保、中国人保、中国平安分别同比增长 44.1%/38.3%/

19.0%/8.8%/6.5%。从单季度表现来看，受资本市场震荡影响，上市险企四季度单

季利润却普遍承压。2025 年第四季度，A 股和港股市场出现震荡调整，沪深 300

指数下跌 0.23%，创业板指下跌 1.08%，恒生指数下跌 4.56%，对险企投资收益产

生明显扰动。受此影响，五家 A 股上市险企四季度合计录得净亏损约 7亿元，而

上年同期为盈利 286 亿元。其中，中国人寿受公允价值变动损益明显收窄影响，

四季度单季净亏损 137 亿元；中国平安四季度净利润也同比下降 74.1%至约 19 亿

元。

从承保表现来看，上市险企保险服务收入保持稳定增长。截至 2025 年末，中国人

保、新华保险、中国太保、中国人寿、中国平安保险服务收入同比增长

6.1%/5.2%/3.4%/2.9%/1.5%。

图1：上市险企营业收入（单位：百万元，%） 图2：上市险企归母净利润（单位：百万元，%）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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图5：上市险企保险服务业绩（单位：百万元，%）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

新准则实施后，险企利润来源更加透明且更易拆分，主要可分为保险服务利润、

投资利润、其他利润。从利润贡献率来看，2025 年各上市险企资产端及负债端均

实现较高利润贡献。截至 2025 年末，受益于资本市场反弹及业务结构的持续优化，

上市险企平均投资利润贡献率及承保利润贡献率达 48%及 62%。中国平安因非保险

业务（如银行、证券、科技、租赁等）占比较高，因此其他业务影响较大。中国

人寿及新华保险因资产端权益类资产配置比例较高，资产收益彰显更高弹性，在

资本市场反弹背景下，大幅提升其业绩弹性。

图3：上市险企保险服务收入（可对比口径，单位：百万元） 图4：上市险企保险服务费用（可对比口径，单位：百万元）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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表1：2025 上市险企利润贡献率分析（单位：百万元，%）

中国人寿 中国平安 中国人保 中国太保 新华保险 平均

1.保险服务收入 214136 559502 570717 288910 50297 336712

2.保险服务费用 148736 453268 527170 252043 31746 282593

3.承保利润=1-2 65400 106234 43547 36867 18551 54120

承保利润贡献率

=3/(3+11+14)
35% 169% 53% 55% 49% 62%

4.利息收入 128286 135798 31851 58832 32515 77456

5.投资收益 198457 152863 44936 52657 52900 100363

6.公允价值变动损益 63307 -10379 16144 29932 21422 24085

7.信用减值损失 151 72079 1175 1155 3479 15608

8.承保财务损益 258858 179978 45898 101835 78162 132946

9.分出再保险财务收益 655 336 1111 881 324 661

10.利息支出 4158 21609 3300 4164 3510 7348

11.投资利润=（4+5+6-7）-

（8-9+10)
127538 4952 43669 35148 22010 46663

投资利润贡献率

=11/(3+11+14)
69% 8% 54% 52% 59% 48%

12.其他收入 11492 80528 5396 4825 611 20570

13.其他支出 18655 128816 11189 9327 3554 34308

14.其他损益利润=12-13 -7163 -48288 -5793 -4502 -2943 -13738

其他利润贡献率

=14/(3+11+14)
-4% -77% -7% -7% -8% -20%

归母净利润 154078 134778 46646 53505 36284 85058

归母净利润同比 41% 6% 9% 19% 38% 23%

15.净资产 587471 1415988 105470 334224 111578 510946

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

*投资收益=利息收入+投资净收益+公允价值变动净收益-信用减值损失

*投资利润=(利息收入+投资收益+公允价值变动损益-信用减值损失)-(承保财务损失-分出再保险财务收益

+利息支出）

*其他收入=其他业务收入+汇兑损益+资产处置收益+其他收益

*其他支出=手续费及佣金支出+税金及附加+业务及管理费+其他业务成本

寿险质态改善，财险稳中有升

人身险：提高分红险占比，动态降低利差损风险

在预定利率持续下调、“报行合一”持续深化的政策背景下，上市险企人身险业

务实现了量价齐升的发展格局。2025 年，A 股上市险企新业务价值合计约 1267

亿元，同比增长 35.8%，延续高增长趋势。其中，中国人寿 NBV 达 457.52 亿元，

同比增长 35.7%，规模居行业首位；中国平安寿险及健康险 NBV 达 368.97 亿元，

同比增长 29.3%，连续第三年实现双位数增长；中国太保寿险 NBV 达 186.09 亿元，

同比增长 40.1%，新业务价值率提升 3.2 个百分点至 19.8%；新华保险 NBV 达 98.42

亿元，同比大幅增长 57.4%，增速在头部险企中领先；人保寿险 NBV 同比大幅增

长 64.5%，增速在所有上市险企中位居前列。NBV 高速增长的驱动力主要来自两个

方面：一是新单保费全面正增长，二是新业务价值率普遍提升。2025 年，上市险

企新单保费合计同比增长 11.1%至 6962 亿元，银保渠道是主要增量来源。
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图6：上市险企 NBV 水平（单位：百万元）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

 优化预定利率机制，降低刚性负债成本

2025 年 1 月 10 日，金融监管总局向业内下发《关于建立预定利率与市场利率挂

钩及动态调整机制有关事项的通知》（以下简称“《通知》”），提出要建立预

定利率与市场利率挂钩及动态调整机制，引导公司强化资产负债联动，科学审慎

定价。包括：中国保险行业协会定期组织人身保险业责任准备金评估利率专家咨

询委员会成员召开会议，结合 5 年期以上贷款市场报价利率（LPR）、5 年期定期

存款利率、10 年期国债收益率等市场利率变化和行业资产负债管理情况，研究人

身保险产品预定利率有关事项，每季度发布预定利率研究值。各公司要加强趋势

性分析和前瞻性研判，动态调整本公司普通型人身保险、分红型人身保险预定利

率最高值和万能型人身保险最低保证利率最高值。《通知》提出建立预定利率与

市场利率挂钩及动态调整机制。中国保险业协会将定期组织人身保险业责任准备

金评估利率专家咨询委员会，参考 5年期以上贷款市场报价利率(LPR)、5 年定期

存款基准利率、10 年期国债到期收益率等长期利率，研究人身保险产品预定利率

有关事项，每季度发布预定利率研究值。挂钩及动态调整机制应当报金融监管总

局。1 月 10 日，中国保险行业协会组织的人身保险业责任准备金评估利率专家咨

询委员会指出，当前普通型人身保险产品预定利率研究值为 2.34%。相应政策的

调整，将显著优化人身险产品定价利率监管机制，提高行业预定利率调整效率，

在市场长端利率快速下移背景之下，若达到触发条件，保险行业及协会可自行进

行相应预定利率的调整，有助于未来提高行业在负债成本管控方面的统一化及敏

感性。
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图7：《通知》进一步明确预定利率动态调整机制

金管局，保险行业协会，国信证券经济研究所整理

在相应预定利率调整背景下，2025 年 7 月 25 日，中国保险行业协会组织召开人

身保险业责任准备金评估利率专家咨询委员会 2025 年二季度例会，就宏观经济形

势、市场利率走势和行业发展情况进行研究。保险业专家认为当前普通型人身保

险产品预定利率研究值为 1.99%，触发人身险行业预定利率调整。普通型保险产

品预定利率最高值为 2.0%，分红型保险产品预定利率最高值为 1.75%，万能型保

险产品最低保证利率最高值为 1.0%，产品调整截至时间为 2025 年 8 月 31 日。

表2：各类产品本次预定利率调整幅度

原预定利率 下调后预定利率

普通型产品 2.5% 2.0%（降幅 50bp）

分红险 2.0% 1.75%（降幅 25bp）

万能险 1.5% 1.0%（降幅 50bp）

资料来源：金管局，国信证券经济研究所整理

截至目前，行业现行的预定利率研究值为 1.89%，高于 1.75%的调整红线，因此行

业预定利率水平暂时不会进行调整。

图8：预定利率研究值

资料来源：保险行业协会，国信证券经理研究所

1.75%
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 加大分红险开发力度，浮动负债端兑付成本

分红险转型加速，保费收入占比快速提升。从产品功能来看，我国寿险产品主要

的优势仍集中在“刚兑”为主。预定利率的进一步下调或导致“固收类”储蓄型

保险在财富管理市场中竞争力将显著下降，以增额终身寿险为代表的产品或面临

自然淘汰的压力。因此对保险公司来说，短期或面临缺乏爆款产品、产品吸引力

下降、销售难的困境。相比之下，参照海外发展经验，分红险有望通过“低保底+

高浮动”的形式与客户共担投资风险，进一步减小利差可能带来的风险，在降低

负债端刚性成本的同时发掘新的保费增长点。

图9：储蓄型保险的主要类型及定义

资料来源：国家金融监督管理总局，国信证券经济研究所整理

分红险成为当前行业应对“资产荒”和利率下行的关键工具。从本次预定利率降

幅来看，普通寿险及万能险降幅均为 50bp，而分红险则保持了 25bp 的降幅。考

虑到分红险具备“保底+浮动”收益率的特点， 在当前居民财富管理工具收益下

行背景下，预计分红险仍具备较强的市场竞争力。此外，浮动收益率部分仍将贡

献一定的收益“想象空间”，在有效降低险企的刚性兑付成本的同时，为保单持

有人提供较高的收益兑现水平，因此在利率下行时期，分红险具有较大的发展潜

力。从产品逻辑来看，分红险具有“低保底+高浮动”的特点，对险企而言，通过

与被保险人共担投资风险的方式降低刚性兑付成本。在“资产荒”背景下，降低

负债端刚性成本及资产负债匹配压力，从而为险资资产配置提供一定的灵活性。

 销售队伍质态改善

上市险企代理人团队数量基本实现企稳，人均产能持续改善。截至 2025 年末，

中国人寿、中国平安、中国太保及新华保险代理人规模分别为 59 万人、35 万人、

19 万人及 13 万人，同比基本持平。
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图10：上市险企代理人数量（单位：万人）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

保险业加快人力及渠道转型，叠加监管政策引导，带动人均产能的持续提升。截

至 2025 年末，中国平安代理人年人均 NBV 为 80375 元，创新高。

图11：中国平安代理人渠道人均 NBV（单位：元/人均每年）

资料来源：公司公告，国信证券经理研究所整理

财产险：保费收入企稳，COR 显著优化

 财险整体保费收入同比提升

随着我国财产险保险需求的稳步提升，2025 年上市险企财险业务保费收入稳中有

升。截至 2025 年末，人保财险、平安财险、太保财险共计实现保费收入 10961.36

亿元，同比增长 4.3%，市占率稳定在 62.6%；其中车险业务保费收入 6457.66 亿

元，同比上升 3.0%；非车险业务保费收入 4503.70 亿元，同比上升 6.2%。具体来

看，人保财险全年原保险保费收入 5557.8 亿元，同比增长 3.3%，规模稳居行业

首位；平安产险原保险保费收入 3431.68 亿元，同比增长 6.6%，增速领先同业；

太保产险原保险保费收入同比增速较低，主要系主动压降高风险的信保业务规模。
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图12：上市险企财险业务保费收入（单位：百万元）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

2025 年，受车险“报行合一”等因素影响，行业车险业务增速普遍回落，费用率

明显下降。在政策引导下，财险公司逐步将综合费用率的支出部分转向综合赔付

率，让利消费者。在此背景下，行业也逐步从费用竞争向服务竞争模式转变，这

对公司的产品创新、定价、风控、理赔等能力提出更高要求，总体利好龙头企业。

车险作为财险的基本盘保持稳健增长，新能源车险成为新的增量亮点。人保财险

车险保费收入 3057.45 亿元，同比增长 2.8%，承保新能源车数量同比增长 34.3%。

虽然新能源车险行业整体面临出险率高、维修成本高等挑战，但龙头险企凭借数

据、定价、渠道与成本优势已构筑起领先优势，随着旧车占比提升、驾驶行为改

善及辅助驾驶技术的强制配备，新能源车出险率已呈现下降趋势，预计 2026 年新

能源车险综合成本率将进一步改善。

图13：上市险企车险总保费收入同比提升（单位：百万元）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

在非车险方面，行业积极优化业务结构，企财险、责任险等险种综合成本率均有所下

降。2025年 10月监管启动行业非车险“综合治理”工作后，人保财险率先响应，自

11月起全面实施非车险见费出单，治理成效已初步显现：非车险应收保费率大幅下降，
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企财险、雇主责任险市场费用快速下降，推动非车险业务迈入盈利周期。

图14：上市险企非车险总保费收入（单位：百万元）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

 承保综合成本率同比优化

在综合成本率方面，行业整体延续改善趋势，人保财险、平安产险、太保产险综

合成本率分别同比下降 0.9、1.5 和 1.1 个百分点至 97.6%、96.8%和 97.5%，均实

现承保盈利，经营质效稳步提升。其中，人保财险综合成本率创近年最好水平，

承保利润达 124.43 亿元，同比大幅增长 75.6%；平安产险承保利润 107.17 亿元，

同比增长 96.2%，车险综合成本率 95.8%，同比优化 2.3 个百分点，持续优于行业

平均水平；太保产险承保利润 48.36 亿元，同比增长 81.0%，车险综合成本率同

比优化 2.6 个百分点至 95.6%。

图15：上市险企综合成本率水平（单位：%）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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权益占比提升，投资收益回暖

2023 年，保险行业新会计准则实施加大公司利润表波动，叠加 2024 年三季度资

本市场出现大幅反弹，上市险企营收及利润实现高增。新金融工具准则调整对险

企利润表波动的影响主要体现在以下两方面：第一，大量权益资产被指定为 FVTPL

计量，直接加大利润表波动。按照新金融工具准则规定，权益资产被指定为 FVOCI

后，该决策不可撤销，只有分红可计入损益，处置时买卖价差不得计入损益，只

能计入留存收益，因此保险公司将大量权益资产归入以公允价值计量且其变动计

入当期损益的金融资产（FVTPL），资本市场变动导致的金融资产公允价值变动对

利润表的影响变大。第二，利润表中与投资收益核算有关的科目发生变化。旧准

则下与投资收益核算相关的主要科目是投资收益、公允价值变动损益和资产减值

损失；新准则下的主要相关科目是利息收入、投资收益、公允价值变动损益、信

用减值损失，具体计算公式及计算过程请参考上表。其中，“利息收入”反映新

金融工具准则下对分类为以摊余成本计量的金融资产和分类为以公允价值计量且

其变动计入其他综合收益的金融资产按照实际利率法计算的利息收入。

2025 年，投资端是 2025 年保险行业业绩增长的核心驱动力。在长端利率低位运

行与资本市场结构性回暖交织的宏观环境下，上市险企大幅增配二级权益资产，

实现了投资收益的历史性突破。截至 2025 年末，五家 A 股上市险企投资资产合计

同比增长约 13%，权益配置力度显著加大。从资产配置结构看，2025 年险资增配

债券的趋势明显放缓，股票和基金占比大幅提升。上市险企债券投资规模虽仍在

增长，但年末平均占比降至 50%，同比下降 1.8 个百分点；与此同时，各公司普

遍大幅增配股票和权益基金，年末股票+权益基金平均占比达 14.4%，同比提升 3.5

个百分点。从个股维度看，中国人寿公开市场权益投资规模已突破 1.2 万亿元，

股票和基金配置比例由 12.18%提升至 16.89%，较年初增加超 4500 亿元；中国平

安股票及权益型基金占比由 9.9%大幅升至 19.2%，股票占比升至 14.8%，为上市

险企中最高；中国人保股票持仓金额同比增长176%，占比由3.7%大幅提升至8.7%；

新华保险和中国太保的权益资产占比分别提升 2.4 个和 2.2 个百分点。

图16：上市险企资产配置规模及结构（单位：百万元） 图17：2025 年上市险企资产配置结构

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理。上述数据主要包含中

国人寿、中国平安、中国人保、中国太保、新华保险、中国太平、阳光

保险。

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理。上述数据主要包含中

国人寿、中国平安、中国人保、中国太保、新华保险、中国太平、阳光

保险。

在收益率表现方面，上市险企总投资收益率普遍同比提升，全年平均总投资收益

率达 5.4%，同比提升 0.4 个百分点；但净投资收益率受利率偏低和高收益资产到
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期影响，平均同比下降 0.3 个百分点至 3.2%。具体来看，新华保险以 6.6%的总投

资收益率领跑五大险企，同比提升0.8个百分点；中国人寿总投资收益率为6.09%，

同比提升 59 个基点，为近年最佳投资业绩；中国平安综合投资收益率为 6.3%，

同比提升 0.5 个百分点，创近五年最高水平；中国人保和中国太保的总投资收益

率均为 5.7%，同比均提升 0.1 个百分点。

图18：上市险企总投资收益率 图19：上市险企净投资收益率

资料来源：公司财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司财报，国信证券经济研究所整理

受益于 2024 年权益类资产的反弹，上市险企所持金融资产的公允价值变动损益同

比大幅提升，带动营收及利润的同比大幅增长。

2024 年，险资持续加大 FVOCI 权益类资产配置力度。其中，中国人保 OCI 股票投

资规模同比大幅提升 26.4%，对应投资收益率为 36.3%，跑赢沪深 300 红利指数。

表3：2025 年上市险企资产配置比例（按会计计量方式，单位：百万元，%）

项目
中国人寿 中国平安 中国人保 中国太保 新华保险 平均

金额
占金融资
产比例

金额
占金融资
产比例

金额
占金融资
产比例

金额
占金融资
产比例

金额
占金融资
产比例

金额 占比

交易性金融
资产（FVTPL）

2,067,288 33.3% 2,713,327 35.8% 409,717 29.4% 714,868 27.2% 579,756 45.0% 1,296,991 32.5%

其他权益工
具投资（OCI

权益）
317,876 5.1% 609,550 8.0% 169,046 12.1% 176,161 6.7% 38,556 3.0% 262,238 6.6%

其他债权投
资（OCI 固收）

3,926,042 63.3% 3,231,435 42.6% 607,327 43.6% 1,772,078 67.4% 535,968 41.6% 2,014,570 50.5%

债权投资（AC
固收）

173,992 2.8% 1,270,569 16.8% 332,656 23.9% 51,601 2.0% 256,913 19.9% 417,146 10.5%

合计 6,485,198 104.5% 7,824,881 103.2% 1,518,746 108.9% 2,714,708 103.2% 1,411,193 109.6% 3,990,945 100.0%

资料来源：公司财报，国信证券经济研究所整理

投资建议

2025年保险行业呈现出资产负债双轮驱动、结构持续优化的发展格局。从负债端来看，

寿险业务在银保渠道高增和分红险转型的双重驱动下实现了NBV的持续高增长，业务

价值率显著提升；财险业务通过费用管控和结构优化实现了综合成本率的持续改善，

承保盈利质量稳步提升。从资产端来看，上市险企主动加大权益配置力度，权益资本

利得成为全年利润增长的核心驱动力，总投资收益率创下近年甚至历史最好水平。在

预定利率持续下调和低利率环境长期化的背景下，保险行业正加速从传统固定收益型

产品向浮动收益型产品转型，资产与负债的联动管理将愈加成为行业竞争的核心能力。
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虽然新会计准则下市场波动对季度利润的影响更加显著，但从中长期视角看，行业在

负债端价值创造能力和资产端投资管理能力上的双重提升，为保险板块的价值重估提

供了坚实的业绩支撑。我们预计2025年行业保费同比增速约为8%至10%，NBV增速为

28%。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS P/EV 及 P/B

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2026E 2027E 2026E 2027E

601318.SH 中国平安 优于大市 57.26 10368 8.64 9.31 0.63 0.59

601601.SH 中国太保 优于大市 38.39 3693 6.16 6.26 0.56 0.52

2328.HK 中国财险 优于大市 14.44 3212 2.01 2.13 1.01 0.95

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测

风险提示

保费收入不及预期；资本市场延续震荡；短期自然灾害导致的财产险赔付上升；长端

利率下行等。
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