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保险业：周报（2015.1.26-2015.1.30）            2015 年 2 月 2 日 

  

看好（维持） 

 

 行业动态 

1 月 30 日，保监会副主席王祖继透露，内地第二家自保公司——中国

铁路财产保险自保有限公司已经完成筹备，并做好了开业准备工作。王

祖继表示保监会接下来将发布政策支持自保公司发展，包括扩大其承保

范围、给予更加宽松的监管环境等。 

 

1 月 26 日，全国保险监管工作会议在保监会召开。主席项俊波在会上

公布保险行业 2014 年成绩单：2014 年行业经营效益显著增高，保险公

司预计利润 2046.6 亿元，同比增长 106.4%，是历史上最好的一年。 

 

 公司动态 

安邦频繁增持民生银行股权至 22.51%，称只是财务投资者； 

2014 年中国人寿归母净利润预增 30%。 

 行情回顾 

上周（1 月 26 日-1 月 30 日）保险行业指数（中信）下跌 9.45%，同期

沪深 300 下跌 0.08%，保险行业指数跑输沪深 300 指数约 9.36 个百分

点。 

 

 投资策略 

截至 2014 年 12 月 31 日，保险指数全年录得近 43.49%的涨幅，超越

沪深 300 指数 17.68 个百分点。目前股价已经完成估值修复，实现成功

反转。对于新的一年，我们认为：第一、保险行业仍将受益于流动性宽

松的预期。第二、促进保险业发展的税收优惠政策即将落地，主要体现

在健康险和养老险方面。第三，偿二代试运行有望使保险公司资本使用

效率提升，风险控制力加强。第四，产品费率市场化改革，把产品定价

权交还保险公司，可促进行业优胜劣汰与服务创新。 

 

寒冬已去，改革春风为保险业带来生机一片。我们继续给与行业长期“看

好”评级。但急涨过后，股价存在短暂调整风险，仍未参与的投资者或

可逢低介入。 

 风险提示 

宏观经济下行压力加大；债券投资收益不振，创新类投资渠道风险加大；

新政缓慢或收紧。 

行业研究 
 

 

市场表现 截至 2015.1.30 

 

 

 

 

分析师：赵莎莎 

执业证书号：S1490514030002 

电话：010- 58566806 

邮箱：zhaoshasha@hrsec.com.cn 
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保险公司 2014 年利润预增 106% 

证券研究报告 
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一、行业动态 

1. 保监会：将再出台政策扶持自保公司发展 

《证券日报》报道，继我国内地第一家自保公司——中石油(PTR.N)专属

财产保险公司于 2013 年开业后，1 月 30 日，保监会副主席王祖继透露，内地

第二家自保公司——中国铁路财产保险自保有限公司已经完成筹备，并做好了

开业准备工作。 

王祖继表示，在发布《关于自保公司监管有关问题的通知》的基础上，保

监会接下来还将发布政策支持自保公司发展，包括扩大其承保范围、给予更加

宽松的监管环境等。据介绍，保监会近期将出台的支持自保公司发展的政策主

要包括三方面内容。 

第一，进一步扩大自保公司的承保范围。凡是经济合同中列明要母公司基

金、控股子公司实际支付保险费用的业务，自保公司均可以承保，以切实满足

母公司统筹风险管理需求；第二，考虑允许自保公司在境外设立与自保业务相

关的全资保险类子公司和保险资产管理公司，发挥自保公司风险保障和资产管

理的双重功能；第三，研究在“偿二代”偿付能力监管体系下给予自保公司更多

便利，包括不缴纳资本保证金、将自保公司保费的自留部分提高至实有资本金

与公积金之和的 6 倍等，实现与国际监管标准的一致性。 

2. 2014 年保险公司利润同比增 106% 

1 月 26 日，全国保险监管工作会议在中国保监会召开。保监会主席项俊波

在会上公布保险行业 2014 年成绩单：2014 年行业经营效益显著增高，保险公

司预计利润 2046.6 亿元，同比增长 106.4%，是历史上最好的一年。2014 年

全国保费收入突破 2万亿大关，总资产突破 10万亿，保险业发展增速为 17.5%。

其中，财险保费收入 7203 亿元，同比增长 16%，人身险保费收入 1.3 万亿元，

同比增长 18.2%。保险资金投资收益率 6.3%，综合收益率达到 9.2%。 

项俊波同时表示今年会启动万能险费率改革，随后着手分红险费率改革，

力争年底前全面实现人身险费率市场化。意外险定价机制改革也要研究。关于

车险费率改革，项俊波说费率改革等准备工作基本就绪。改革方案经国务院批

准后，将先启动黑龙江等 6 个省市试点，条件成熟时在全国范围内推开。 
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二、行业数据 

图表 1：保费与营业费用同比增速 图表 2：2014年 12月各险种保费同比增速 

  

数据来源：WIND，华融证券整理                                    数据来源：WIND，华融证券整理 

 

图表 3：债券投资占保险资金投资比重（月） 图表 4：中证 10 债累计涨跌幅（周，%） 

  

数据来源：WIND，华融证券整理                                        数据来源：WIND，华融证券整理 
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三、公司动态 

1. 安邦频繁增持民生银行股权至 22.51% 

从 2014 年 11 月 28 日至今，仅两个月时间，安邦集团连续 12 次增持 民

生银行，持股比例从 5%增至 22.51%，耗资近 400 亿元。安邦钱从何来?从公

开信息看，除了这两年股东迅速增资外，安邦人寿 2013 年年报显示，其 99%

以上的保费收入来自银保趸交产品，并表示未来三年仍将继续以银保渠道业务

为主。 

2 月 1 日，在民生银行与分析师就毛晓峰行长涉案辞职交流会中，安邦作

为第一大股东明确表示看好民生银行的长远发展，并只作为财务投资者，双方

已在一些业务领域开展了合作。 

2. 中国人寿 2014 年业绩预增 30% 

1 月 31 日，公司公告 2014 年归属于母公司股东的净利润人民币 247.65

亿元，较 2013 年同期增长 30%左右，每股收益（基本与稀释）人民币 0.88

元。公司 2014 年年度业绩增长的主要原因是投资收益增加。 
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四、公司数据 

图表 5：中国人寿单月保费同比增速 图表 6：平安人寿单月保费同比增速 

  
数据来源：WIND，华融证券整理                                    数据来源：WIND，华融证券整理 

图表 7：太保人寿单月保费同比增速 图表 8：新华人寿单月保费同比增速 

  

数据来源：WIND，华融证券整理                                    数据来源：WIND，华融证券整理 
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五、行情回顾 

上周（1 月 26 日-1 月 30 日）保险行业指数（中信）下跌 9.45%，同期沪

深 300 下跌 0.08%，保险行业指数跑输沪深 300 指数约 9.36 个百分点。 

图表 9：保险指数超额收益走势图（周） 

 

数据来源：WIND，华融证券整理 

图表 10：金融子行业 2015年涨跌幅（月） 

 
数据来源：WIND，华融证券整理 
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   图表 11 上市公司相对保险指数获得超额收益（周，%） 

  中国平安 新华保险 中国太保 中国人寿 保险指数 

  涨跌幅 超额收益 涨跌幅 超额收益 涨跌幅 超额收益 涨跌幅 超额收益 涨跌幅 

20150109 -2.50 0.45 -5.55 -2.59 -4.27 -1.32 -0.79 2.16 -2.95 

20150116 7.48 -0.70 12.45 4.27 9.09 0.90 8.62 0.43 8.18 

20150123 -1.90 -4.02 0.00 -2.12 8.09 5.98 9.35 7.23 2.12 

20150130 -9.78 -0.33 0.00 9.45 -8.37 1.08 -10.34 -0.89 -9.45 

数据来源：WIND，华融证券整理  

六、投资建议 

截至 2014 年 12 月 31 日，保险指数全年录得近 43.49%的涨幅，超越沪

深 300 指数 17.68 个百分点。目前股价已经完成估值修复，实现成功反转。对

于新的一年，我们认为：第一、保险行业仍将受益于流动性宽松的预期。第二、

促进保险业发展的税收优惠政策即将落地，主要体现在健康险和养老险方面。

第三，偿二代试运行有望使保险公司资本使用效率提升，风险控制力加强。第

四，产品费率市场化改革，把产品定价权交还保险公司，可促进行业优胜劣汰

与服务创新。 

寒冬已去，改革春风为保险业带来生机一片。我们继续给与行业长期“看

好”评级。但急涨过后，股价存在短暂调整风险，仍未参与的投资者或可逢低

介入。 

七、风险提示 

宏观经济下行压力加大；债券投资收益不振，创新类投资渠道风险加大；

新政缓慢或收紧。 
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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 
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