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上市险企2022年年报悉数出炉，投资收益成为拖累业绩的一大主因。

据券商中国记者统计，A股五大上市险企2022年归母净利润合计1747亿元，同比下
滑19%。其中净利降幅较大的2家寿险公司均表示，主要是受投资收益下滑影响。
五大险企2022年实现总投资收益约4600亿元，相较上年减少近千亿，整体降幅达1
7.8%。

2022年末，这五家险资巨头的投资资产近14万亿元，持有股票和基金金额约1.5万
亿元。对于今年市场情况，上市险企表达了信心，并透露了今年布局重点。

盈利“一增四减”

2022年保险行业的财产险、人身险和投资业务，面临不同情况，其中财险属于盈利
“大年”，人身险深度转型，投资业务全面承压。A股五大上市险企中，有4家险企
的归母净利润减少，仅1家增长，即以财险为主的中国人保集团。

中国人保2022年实现归母净利润244.06亿元，同比增长12.8%，盈利创新高。其核
心子公司人保财险贡献了主要利润：人保财险实现净利润265.47亿元，同比增长17
.5%，其综合成本率97.6%，同比优化1.9个百分点，承保盈利大增至100.63亿元。

4家归母净利润下滑的险企中，中国平安和中国太保2家综合性保险集团的下滑幅度
好于纯寿险公司的中国人寿和新华保险，后2家的归母净利润下滑幅度都超过三成
。

对于盈利下降，2家寿险公司均表示是投资收益因素所致。中国人寿解释主要原因
为权益市场大幅下跌，投资收益率下降；新华保险称主要原因是在上年同期高基数
之下，本期受资本市场影响，投资收益减少。

总投资收益悉数下滑

从投资看，2022年，五大险企的总投资收益悉数下滑，意味着投资业务对于利润的
贡献缩减。

五大险企2022年年报披露的总投资收益合计为4595亿元，同比减少997亿元，降
幅17.8%。

其中，中国人寿2022年实现总投资收益1877.51亿元，较2021年减少263.06亿元
，同比下降12.3%；总投资收益率为3.94%，较2021年下降104个基点。该公司解
释总投资收益下滑，主要是“受权益市场大幅下跌、权益品种价差收益同比下降影
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响”。

中国平安表示，2022年保险资金投资受到资本市场的不确定性影响，有所承压。在
市场波动较大且信贷风险增加的背景下，公司并未提高风险偏好。

中国太保集团2022年实现总投资收益765.37亿元，同比下降17.9%，主要原因是证
券买卖收益降低；总投资收益率4.2%，同比下降1.5个百分点。

2022年总投资收益率最高的是中国人保，为4.6%；其次是新华保险4.3%、中国太
保4.2%，中国人寿为3.94%。除中国平安已执行新金融工具会计准则有所特殊外，
上市险企总投资收益率均高于3.76%的险资平均水平。

从收益“落袋为安”的净投资收益率看，各上市险企维持了较高稳定性，整体在4
%-5.1%之间，净收益率最高的同样是中国人保。而相较2021年，中国平安、中国
人保和新华保险的净投资收益率还实现了提升。

展望未来投资收益趋势，人保资产副总裁黄本尧表示，从中长期来看，资本市场的
投资收益主要来源于实体经济的增长，我国权益资产的年化复合投资回报和名义G
DP接近。预计整个保险行业投资收益的合理波动区间大致在4%-5%区间，不同年
份的波动幅度还取决于权益资产回报差异。

去年压力之下保持定力

多家险企在发布会上坦言，2022年投资承受了非常大的考验，最终还是凭借耐心和
逆向投资的定力，取得了全年收益。

“总体来讲，2022年是很困难的一年，我们付出了巨大的努力，创造了相对稳定的
成绩。”中国平安首席投资执行官邓斌坦承，在2022年股票投资方面遇到最大的困
难是板块高度轮动。由于板块轮动速度太快，体量庞大的保险资金难以跟上，“后
来我们决定不跟，保持自身的战略定力。”

新华保险拟任董事长、首席执行官李全表示，去年四季度是关键时点，该公司投资
团队凭借耐心抓住了机会——在去年9月市场低点时，对权益类资产进行大幅加仓
，包括自营股票和基金以及港股通，当时加仓取得了很好的收益。

邓斌认为，2022年出现罕见的股债双杀，其实给配置型资金提供了很好的配置机会
。平安抓住去年资金成本低的时机，加大杠杆配置了大量长久期的国债与地方债。
“这一举动，将为我们带来长期稳定的现金流。目前市场尚处回暖早期，等回暖状
态进一步确定，长期资金的优势将进一步显现。”
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中国人寿拟任副总裁刘晖也表示，该公司在2022年市场下跌的低位开展了中长期的
布局，成为今年开局的优势，也为今后中长期收益做好了储备。

权益投资拟增配高股息股票

截至2022年末，五大险企的投资资产都站稳了万亿平台，合计达13.96万亿元。其
持有的股票和基金规模约1.5万亿元，占比10.9%。对于今年，这些头部险企均表达
了对于国内经济、资本市场和自身业务的信心，并透露了布局重点。

多位险资掌舵人均表示，展望2023年，中国经济整体呈现出复苏态势，企业盈利和
融资需求在逐渐改善，市场风险偏好也在回升。从配置角度，全球资金会逐步提升
对中国资产的关注。

“在中国当前扩内需、稳增长的宏观政策的推动下，预计利率中枢会小幅上行，股
市也存在结构性机会。”刘晖称。

邓斌表示，权益市场首先要紧跟国家大势，并透露平安在去年10月之后有明显股市
加仓动作，至今仍是标配状态。随着宏观经济的恢复，进入到上行和扩张区间，股
票市场会带来比较好的机会。根据国家战略配置资产，数字经济、消费、高端制造
等是平安今年在权益市场关注的重点板块。

刘晖表示，在权益投资方面，中国人寿重点是做好“三维组合”，即交易盘股票、
偏股型基金、高股息股票这三维的配合。“今年将加配高股息股票，提升我们整个
收益的同时，降低波动性，增加安全垫。”

太保资产总经理余荣权表示，今年太保在权益资产上要做好两方面配置：一是针对
高股息、业绩稳定的行业龙头组合，长期持有并获得较高的股息收益和稳定业绩增
长带来的回报；二是布局符合经济高质量发展战略方向的成长性优质公司，包括消
费服务、医疗健康，以及现代化产业体系建设和国家安全体系建设指向的绿色经济
、数字经济、专精科技、能源安全和产业链安全等方向。

李全表示，对于中字头国有企业价值重估，新华保险会积极参与。“新的会计准则
出来以后，对于保险公司来说，高股息的这些权益类也会是重点考虑对象。”

责编：桂衍民

校对：姚远
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