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公司点评

太保寿险保费大幅增长 产险增长略逊平安
公司评级：推荐 

            --中国太保10年3月份保费收入点评 

 

 

 

 

中国太保相对上证综合指数表现
事件：中国太保发布月度保费收入公告，旗下寿险、产险公司于2010年1月

1日至2010年3月31日期间的累计原保费收入按照《保险合同相关会计处理规

定》的口径为284亿元和139亿元；按照保监会的统计口径为310亿元和139亿

元。 

 

评论： 

 寿险一季度大幅增长55.84%，万能结算利率维持不变：按照保监会的统

计口径，太保寿险一季度保费收入310亿元，累计增长55.84%，大幅超越

了平安可比口径下的28.50%。这一方面是因为太保在09年对业务结构进行

了比较深入的调整，可比基数相对低了；另一方面太保寿险市场第三的地

位被超越后，开始重启银保业务加入“探花”争夺战。太保寿险在09年结

构调整期间获得的业务价值较高，银保重启可能会对业务平均价值向下拉

动，但规模效益应可以更好体现。3月太保维持万能险结算利率3.85%不变，

相比平安、国寿的偏低（见图表2），这也显示万能并非太保的主推产品。

 

 寿险保费可确认比率为91.6%：太保是唯一一家在月度保费收入公告中

披露按照《保险合同相关会计处理规定》口径保费收入的上市保险公司。

91.6%的确认比率略低于国寿年报的93.5%，反映太保的产品结构类似于国

寿，以传统险和分红险为主导。 

 

 产险一季度增长49.97%，但仍逊于平安：太保产险一季度保费收入139

亿元亿元，累计增速高达49.97%，但在平安产险71.03%增速面前总保费仍

被平安超越。相对于平安对利好的市场环境的快速反应，太保产险的发力

略显缓慢（见图表3）。汽车销量的大幅增长和规范竞争的产险市场同样

有利于太保（见图表4），加之太保产品的综合成本率一贯在同业中表现

优异，产险盈利对于公司价值提升的贡献将更大。 

 

 结合中国太保寿险和产险一季度业务发展与太保一贯的宗旨“以保险为

主业”来看，10年太保的保费增长将领先同业；上市融资后充裕的资金和

充足的偿付能力水平将给太保强化业务发展提供坚实的基础，所需要做的

就是更好的把握好保险市场和资本市场的机会，给予中国太保“推荐”评

级。 
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股票数据   

总市值（百万元） 241,832

总股本/流通 A 股（百万股） 8,600/2,577

流通 B 股/H 股 0/2,313

流通股比例 56.86%

  

资产负债表摘要（09/09） 

股东权益（百万元） 50,052

每股净资产（元） 6.50

资产负债率 86.18%
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图表 1：太保寿险一季度同比增长 55.84%，大幅超越平安 

 
数据来源：公司公告 

图表 2：太保维持万能险结算利率 3.85%，略低于同业 

 
数据来源：公司公告 

图表 3：太保产险一季度累计增幅 49.97%，但仍落后于平安的增长 
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数据来源：公司公告 

图表 4：汽车销量增长显示出与产险保费增长相同的态势 

 

数据来源：wind 
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投资评级定义 

 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在15%以上 看好 预期未来6个月内行业指数优于市场指数5%以上

推   荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在5%到15% 中性 预期未来6个月内行业指数相对市场指数持平 

中   性 预期未来6个月内股价相对市场基准指数变动在-5%到5%内 看淡 预期未来6个月内行业指数弱于市场指数5%以上

卖   出 预期未来6个月内股价相对市场基准指数跌幅在15%以上   

 

免责声明 
本报告版权归华融证券市场研究部所有。未获得华融证券市场研究部书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制。本报告基于华融证券市场研究部及其研究员认为可信的公开资料，但我公司对这些信息的准确性和完整

性均不作任何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。华融证券及其所属关联机构可能会持有报

告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资者注意可能存

在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 

 

华融证券市场研究部                          
地址：北京市西城区金融大街 8号 A座 5 层 （100140） 

传真：010－58568159       网址：www.hrsec.com.cn  
  

http://www.hrsec.com.cn/

