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保险 

2020量价双降，2021开门红率先兑现 

事项： 

1月18日，主要上市险企2020年12月保费数据发布完毕，寿险新单、单月车险保
费总体下滑。 

平安观点: 

 寿险业务：2020年新单、NBV 普遍负增长，2020年基数与队伍数量的差异下， 

2021 年“开门红”预收存异。 

1）平安：“开门红”预收为工作重心，2020 年 12 月个人新单同比-56%。12 月

单月总新单 94 亿元（YoY-51%）、个人新单同比-56%，降幅全年最高，主要系

2019 年 12 月的新单中已包含部分 2020 年“开门红”新单，导致基数偏高。 

2）太保：新基本法促增员、医疗险+旧重疾为推力，预计 2020 年 12 月新单正

增长。公司 12 月以新基本法推动队伍增长，预计 2020 年末时点人力回升至 70

万人；配合以长期医疗险、旧定义重疾产品的销售，12 月单月总保费 59 亿元

（YoY+2%）、预计单月新单同比+30%，但对全年拉动有限。2020 年总保费 2085

亿元（YoY-2%）、总新单 390 亿元（YoY-18%）、个险新单 290 亿元（YoY-27%）、

个险期交新单 220 亿元（YoY-33%），预计 2020 年 NBV同比-30%左右。此外，

公司大幅提前开启 2021 年“开门红”预收工作，以 3 年期交、7 年期满的短期

年金为推动，预计 2021 年“开门红”首日新单同比几近翻倍。 

3）国寿：2020 年 12 月侧重收官工作，预计新单正增长。2020 年总保费 6129

亿元（YoY+8%）、12 月单月总保费 267 亿元（YoY-1%）。公司 12 月加大激励、

促进跨年增员，预计 2020 年末时点人力约 130 万人，配合 10 年期交产品，预

计 12 月新单同比+10%。尽管 20Q2、20Q3 调整业务节奏，但总体具备先发优

势，预计 2020 年新单同比小幅正增长、NBV基本同比持平，业绩大幅优于同业。

尽管公司 2020 年 9 月末即开启 2021 年“开门红”预收（同业最早），但由于 2020

年基数较高，预计 2021 年“开门红”首日新单同比-10%。 

4）新华：2020 年 11 月下旬开启“开门红”预热、12 月集中预收，预计单月新

单负增长。2020 年总保费 1595 亿元（YoY+15%）、12 月单月总保费 69 亿元

（YoY-13%）。公司 2020 年 12 月工作重心为“开门红”预收，预计单月新单同

比-20%，但无碍 2020 全年业绩，预计 2020 年新单（除银保趸交）同比+40%、

业务结构回调或导致 NBV 小幅负增长。2021 年“开门红”个险主推“惠金生”

（定价利率 3.5%，3 年期交、10 年期满），虽并无较大产品优势，但 20Q4 起队

伍维持在 60 万人以上、具备较强人力基础，预计 2021 年“开门红”首日新单同

比+40%；银保限额销售“惠添富”（定价利率 4.025%）和趸交两全，有望增长。 
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 产险业务：车险综改导致 20Q4、信用保证保险风控加强。 

1）车险：综合改革 9 月落地，20Q4 车险保费降幅 10%+，且降幅逐月走阔。人保 2020 年车险保费 2657

亿元（YoY+1%），其中 20Q4 车险保费同比-10%（10-12 月分别同比-7%、-12%、-11%）；平安 2020 年

车险保费 1962 亿元（YoY+1%），其中 20Q4 车险保费同比-12%（10-12 月分别同比-4%、-12%、-17%）。 

2）信用保证险：风险事件频发，主动压降规模。人保 2020 年保证险保费仅 53 亿元（YoY-77%），随着

玖富、人人贷、宜人贷等主要合作平台的停新或清退，人保 9-12 月信用保证险业务已近乎停做。 

 投资建议：长端利率回升、2021 年“开门红”确定性改善；政策规范行业竞争、支持商业健康险和

商业养老险发展，继续看好保险行业的长期配置价值，维持“强于大市”评级。 

 风险提示：海外疫情发展超预期、权益市场大幅波动，信用风险集中暴露。代理人脱落超预期，新

单保费增速不及预期。利率超预期下行风险。 

 

 

 

 

图表1 10年期国债收益率与 750天移动平均曲线 

 

资料来源： WIND、平安证券研究所 
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图表2 上市险企 12月保费数据 

 

资料来源： WIND、平安证券研究所 

  



  

  

 

 

 保险·行业点评 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                       

 
 4 / 5 

 

 

图表3 主要险企寿险累计保费增速 图表4 主要险企产险累计保费增速 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表5 平安寿险个人业务单月新单情况 图表6 平安产险单月保费（非车险中已包括意健险） 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表7 人保 2020年产险业务结构拆分 图表8 人保 2020年 12月产险业务各险种增速一览 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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