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保险业：周报（2014.12.22-2014.12.26）            2014 年 12 月 29 日 

  

看好（维持） 

 

 行业动态 

12 月 28 日，社科院发布《中国养老金发展报告 2014》，此次报告的主

题是“向名义账户制转型”。名义账户制是将缴费确定型的待遇发放机

制与现收现付的筹资机制巧妙结合起来的制度创新。 

 

12月 25日人社部部长尹蔚民表示，明年将全面深化社会保障制度改革，

机关事业单位养老保险制度等改革将适时实施 

 公司动态 

新华保险设立广州城市发展产业投资基金； 

安邦保险三度举牌民生银行，持股 15%； 

内蒙君正以三倍市净率买入华泰保险 15.3%的股权。 

 

 行情回顾 

上周（12 月 22 日-12 月 26 日）保险行业指数（中信）上涨 7.90%，

同期沪深 300 上涨 1.85%，保险行业指数跑赢沪深 300 指数约 6.05 个

百分点。 

 

 投资策略 

从基本面看，2014 年上市险企保费和投资双轮驱动助推净利润高增长

效果明显：四家上市险企的前三季度已赚保费合计达 7108 亿元，同比

增长 8.5%；投资净收益达 1823 亿元，同比增长 16.3%。虽然，三季

度资产减值损失较二季度末继续增加，但前三季度四家险企共实现净利

润 819 亿元，同比增速超 25%。四季度，保险行业部分利好和规范政

策将逐一落地，我们继续给予保险业“看好”评级。 

 

 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 
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深化社保制度改革 
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一、行业动态 

1. 《中国养老金发展报告 2014》发布 

12 月 28 日，社科院《中国养老金发展报告 2014》发布式召开。此次报告

的主题是“向名义账户制转型”。社科院美国研究所所长郑秉文教授是该中心

的主任，也是将“名义账户制”引入中国的第一位学者。名义账户制与 1981

年智利完全积累型个人账户制改革合为 20 世纪养老金改革的重大制度创新。 

名义账户制是将缴费确定型的待遇发放机制与现收现付的筹资机制巧妙

结合起来的制度创新。名义账户制主要特征是：用生物收益率（工资增长率与

人口增长率之和）作为个人账户的记账利率；名义账户待遇计发的方案设计非

常简单易懂，像银行储蓄一样，交多少，拿多少，再加上诱人的利息，就像高

息存款那样；这个制度的财务可持续性要好于一般的现收现付，因为它需要将

个人预期余命、社会平均预期寿命、人口结构变化、长期工资增长率等因素考

虑进来，这是应对人口老龄化的重要手段是名义账户制的可持续性所在。 

2. 人社部：实施机关事业单位养老改革 

全国人力资源和社会保障工作会议 12 月 25 日召开。2014 年，社会保障

覆盖更多人，待遇水平提高，基金运行平稳。到年底，参加基本养老的人数达

到 8.37 亿，参加城镇基本医保的人数达到 5.93 亿，工伤保险参保人数超过 2

亿，失业保险、生育保险的参保人数均达到 1.7 亿。社会保障卡持卡人数达到

近 7 亿。企业退休人员养老金水平经过第十次上调后，月均超过 2000 元，全

国 7400 多万企业退休人员从中受益。 

人社部部长尹蔚民表示，明年将全面深化社会保障制度改革，发挥好托底

作用。机关事业单位养老保险制度等改革将适时实施，同时还将全面建成统一

的城乡居民养老保险制度，完善并落实被征地农民社会保障政策。我国将继续

推进医疗保险城乡统筹，全面推进并完善城乡居民大病保险制度，深化医保支

付方式改革。明年还将完善生育保险办法，修订失业保险条例。 

3. 前 11 月保险保费收入同比增 17.8% 

保监会 12 月 24 日公布统计数据显示，今年前 11 个月保险行业实现原保
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险保费收入 18714.76 亿元，同比增长 17.8%。产险业务原保险保费收入

6452.09 亿元，同比增长 15.53%；寿险业务原保险保费收入 10279.79 亿元，

同比增长16.19%；健康险业务原保险保费收入1475.97亿元，同比增长44.47%；

意外险业务原保险保费收入 506.90 亿元，同比增长 17.17%；交强险原保险保

费收入 1269.98 亿元，同比增长 12.46%；农业保险原保险保费收入为 307.91

亿元，同比增长 5.43%，与前 10 个月收入增速相比有小幅提升。 

资金运用方面，截至 11 月末，保险资金运用余额为 89478.79 亿元，较年

初增长 16.4%。其中，银行存款 24906.73 亿元，占比 27.84%；债券 35958.78

亿元，占比 40.19%；股票和证券投资基金 9555.49 亿元，占比 10.68%。与前

10 月的资金运用数据相比，前 11 月险资运用到股票和基金上的占比增幅超过

0.5 个百分点。 

二、行业数据 

图表 1：保费与营业费用同比增速 图表 2：2014年 10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 
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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 

三、公司动态 

1. 新华保险设立广州城市发展产业投资基金 

12 月 24 日，广州市政府与新华保险共同设立规模 200 亿元的广州（新华）

城市发展产业投资基金。该基金将坚持政府主导、市场化运作的原则，创新城

市投资方式，充分发挥大额长期保险资金的独特优势，立足广州市，投向城市

更新、城市产业、城市生活、城市动力等四个板块。 

2. 安邦三度举牌民生 持股达 15% 

12 月 25 日晚间，民生银行(600016.SH,1988.HK)发布公告，安邦保险集

团股份有限公司等截至 12月 25日拥有的公司股份表决权数量为 510605.1550

万股，占公司股份表决权总量的 15% ，为公司的第一大股东。 

3. 内蒙君正获得华泰保险 15.3%股权 

近期，华泰保险 15.3%股权在上海联合产权交易所挂牌转让。有 4 家竞购

者激烈争夺此次转让的股权，内蒙君正最终以近 3 倍于华泰保险每股净资产的

价格买下股权，成为华泰第二大股东。 
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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 

五、行情回顾 

上周（12 月 22 日-12 月 26 日）保险行业指数（中信）上涨 7.90%，同期

沪深 300 上涨 1.85%，保险行业指数跑赢沪深 300 指数约 6.05 个百分点。 
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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 2014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 

20141010 0.10 0.12 -0.65 -0.63 -0.05 -0.03 -0.19 -0.17 -0.03 

20141017 -0.53 -0.14 2.30 2.69 -0.93 -0.54 -1.55 -1.15 -0.39 

20141024 -0.22 -0.28 5.59 5.52 -0.42 -0.48 0.00 -0.07 0.07 

20141031 4.70 -0.58 12.11 6.82 4.34 -0.95 5.76 0.48 5.28 

20141107 -2.00 -0.62 -1.90 -0.53 0.60 1.98 -1.67 -0.30 -1.38 

20141114 5.67 0.19 1.73 -3.75 6.17 0.69 6.86 1.38 5.48 

20141121 -1.24 -0.91 7.76 8.08 -1.13 -0.80 1.41 1.74 -0.32 

20141128 12.85 -3.43 32.27 16.00 14.37 -1.91 31.24 14.97 16.27 

20141205 19.14 4.10 1.22 -13.83 10.61 -4.43 14.25 -0.80 15.04 

20141212 -3.48 2.11 -10.24 -4.64 -8.02 -2.42 -10.26 -4.67 -5.60 

20141219 13.81 1.95 11.25 -0.62 8.52 -3.34 7.98 -3.88 11.86 

20141226 4.40 -3.49 10.68 2.78 12.35 4.46 22.54 14.64 7.90 

数据来源：WIND，华融证券整理  

六、投资建议 

从基本面看，2014 年上市险企保费和投资双轮驱动助推净利润高增长效果

明显：四家上市险企的前三季度已赚保费合计达 7108 亿元，同比增长 8.5%；

投资净收益达 1823 亿元，同比增长 16.3%。虽然，三季度资产减值损失较二

季度末继续增加，但前三季度四家险企共实现净利润 819 亿元，同比增速超

25%。四季度，保险行业部分利好和规范政策将逐一落地，我们继续给予保险

业“看好”评级。 

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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