
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
保险行业点评     

预定利率切换在即，寿险稳增长趋势有望延续 
 

 2025 年 08 月 30 日 

 
[Table_Author]     

 

分析师：张凯烽 分析师：李劲锋  

执业证号：S0100524070006 执业证号：S0100525080005  

邮箱：zhangkaifeng@glms.com.cn 邮箱：lijf@glms.com.cn  

 

 

➢ 事件：国家金融监督管理总局公布 2025 年 7 月人身险和财产险公司经营情

况。2025 年 1 至 7 月保险行业保费收入 42,086 亿元，同比+6.8%；7 月单月

保险行业保费收入 4,736 亿元，同比+19.7%。其中 1 至 7 月人身险原保费收入

31,153 亿元，同比+7.3%，财产险原保费收入 10,933 亿元，同比+5.1%；7 月

单月人身险原保费收入 3,448 亿元，同比+26.2%，财产险原保费收入 1,288 亿

元，同比+5.2%。 

➢ 预定利率下调预期下寿险高增长势头延续，分红险产品的长期收益优势仍凸

显。2025 年 1 至 7 月寿险保费收入 25,761 亿元，同比+9.1%；7 月单月寿险

保费收入 2,885 亿元，同比+33.5%。7 月 25 日，中国保险行业协会召开责任准

备金评估利率专家咨询委员会二季度例会，认定普通型人身险产品预定利率研究

值为 1.99%，为动态调整机制实施后的首次触发下调。随后部分险企公告将新备

案产品的预定利率上限下调，并于 9 月 1 日起不再受理超过上限的投保。受预定

利率下调预期驱动，“抢停售”效应带动 7 月寿险保费收入进一步走强。产品结

构方面，在存款利率与理财收益率持续下行的背景下，具备“保障+收益”属性

的分红险产品相对吸引力提升。渠道方面，个险渠道头部险企推进代理“质态升

级”，高产能人力占比提升，新单动能逐步修复；银保渠道在“报行合一”和考核

优化推动下，持续向中长期储蓄型产品倾斜，价值贡献有望进一步抬升。后续在

利率中枢下移与分红回馈稳定的共同作用下，寿险负债端增长的趋势有望延续。 

➢ 健康险保费收入短期承压但边际改善，长期成长逻辑不改。2025 年 1 至 7

月健康险保费收入 5,150 亿元，同比持平；7 月单月健康险保费收入 536 亿元，

同比-0.7%。健康险保费收入持续下滑，我们认为主要由于三医改革控费背景下，

高价药械使用减少，健康险的赔付空间短期有所波动。当前健康险产品转型仍在

过程中，传统医疗险面临转型调整，中高端医疗险尚在培育。但在长期看，老龄

化与健康消费升级等因素均将支撑健康险渗透率与价值率上行。 

➢ 车险保费收入稳健增长，非车险保费收入亮眼。2025 年前 7 月，车险、非

车险保费收入分别为 5,243 亿元、5,690 亿元，分别同比+4.4%、+5.8%；7 月

单月车险、非车险保费收入分别为 738 亿元、550 亿元，分别同比+3.9%、+7.1%。

据中国汽车工业协会数据，中国乘用车和新能源车销量持续高增，2025 年前 7

月分别为 1,581.7 万辆、819.9 万辆，同比分别+13.2%、+38.2%，预计新车销

售持续景气，将带动车险承保规模的稳定提升。非车险保持亮眼表现，责任险、

农险、健康险和意外险均保持单月同比增长，7 月单月保费收入同比分别增长

4.8%、8.3%、28.5%和 16.1%。  
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➢ 预计人身险公司将重点关注分红险，财产险公司注重定价和赔付率管理。

寿险方面，分红险有望成为主线，在预定利率下调的背景下，分红险的中长期回

报相对理财产品和定期存款仍具有吸引力。健康险在产品迭代中有望迎来结构

升级，保费与新业务价值有望逐步回暖。财险方面，头部险企将继续强化定价与

理赔管理，稳定综合成本率；车险有望稳健增长、非车险保持亮点，预计行业将

注重保费规模与综合成本率的匹配，龙头有望强者恒强。 

➢ 投资建议：保费收入持续向好，人身险保费收入持续高增，财险则保持稳健

增长。利率下行背景下，各大险企分红险占比有望持续提升，产品结构不断改

善，潜在利差损压力有望缓解。整体来看，宏观经济回暖有望推动长端利率回

升，资本市场有望迎来反弹，保险板块有望持续演绎“资负共振”逻辑，建议积

极关注。建议重点关注长航二期改革效果凸显、资负两端表现均稳健的中国太

保，以及新华保险、中国人寿、中国平安、中国人保、中国太平、阳光保险、中

国财险。 

➢ 风险提示：政策不及预期、资本市场波动加大、居民财富增长不及预期、长

端利率下行超预期、险企改革不及预期。  

 

图1：截至 2025 年 7 月累计人身险保费收入情况  图2：截至 2025 年 7 月单月人身险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图3：截至 2025 年 7 月寿险保费收入情况  图4：截至 2025 年 7 月健康险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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图5：截至 2025 年 7 月意外险保费收入情况  图6：截至 2025 年 7 月人身险赔付支出 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图7：截至 2025 年 7 月保护投资款新增交费情况  图8：截至 2025 年 7 月投连险独立账户新增交费情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图9：截至 2025 年 7 月累计财产险保费收入情况  图10：截至 2025 年 7 月单月财产险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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图11：截至 2025 年 7 月车险保费收入情况  图12：截至 2025 年 7 月非车险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图13：截至 2025 年 7 月责任险保费收入情况  图14：截至 2025 年 7 月农业险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图15：截至 2025 年 7 月短期健康险保费收入情况  图16：截至 2025 年 7 月短期意外险保费收入情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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图17：截至 2025 年 7 月乘用车销量情况  图18：截至 2025 年 7 月新能源汽车销量情况 

 

 

 
资料来源：中国汽车工业协会，民生证券研究院  资料来源：中国汽车工业协会，民生证券研究院 

 

图19：截至 2025 年 7 月财产险赔付支出  图20：截至 2025Q2 保险公司偿付能力情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 

 

图21：截至 2025 年 7 月人身险总资产情况  图22：截至 2025 年 7 月财产险总资产情况 

 

 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院  资料来源：国家金融监督管理总局，民生证券研究院 
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