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投资要点 

◼ 【事件】1 月 24 日金监总局、工信部等四部委联合发布《关于深化改
革加强监管促进新能源车险高质量发展的指导意见》，主要内容包括： 

◼ 合理降低新能源车维修使用成本。1）丰富新能源汽车维修零部件供给
渠道和类型，鼓励推动新能源汽车企业通过技术开放、配件外销等方式
推进社会化维修。2）引导消费者培养良好用车习惯，推动降低车辆故
障率和交通事故发生率。3）支持有关单位建立对接合作机制，推动实
现新能源汽车数据跨行业合规共享，释放数据要素价值。4）探索建立
保险车型风险分级制度，推动其与商业车险保费相挂钩，促进车企提高
维修经济性水平。 

◼ 创新优化新能源车险供给。1）引导保险行业建立高赔付风险分担机制
和平台，为高赔付风险的新能源汽车提供有效保险保障，实现消费者愿
保尽保。上海保险交易所搭建的“车险好投保”平台将于 1 月 25 日正
式上线，该平台为高赔付风险新能源汽车提供线上化的便利投保窗口，
新能源车主可通过平台链接保险公司进行投保，保险公司不得拒保。首
批有 10 家大中型财险公司接入，第二批 20 家左右财险公司将在 2 月接
入。2）对新能源商业车险自主定价系数浮动范围进行合理优化，促进
新能源车险价格与风险更为匹配，提升市场经营主体的定价科学性。据
券商中国报道，2024 年 4 月金监总局已向业内征求意见，拟将新能源商
业车险自主定价系数范围由当前[0.65-1.35]放宽至［0.5-1.5］，与传统燃
油车现行标准一致。3）丰富商业车险产品。支持研究推出“基本+变动”
新能源车险组合产品，支持新能源网约车根据实际运营情况灵活投保，
研究探索“车电分离”模式汽车商业车险产品。4）优化商业车险基准
费率。完善行业纯风险保费测算调整的常态化机制，优化新车型车险定
价标准，综合考虑新车售价、续航里程、动力性能、安全配置、保险车
型风险分级等因素，提升定价精准度和合理性。 

◼ 提升业务经营管理水平，加强新能源车险监管。1）推动提升保险公司
经营质效，加强精细化管理，主动顺应智能驾驶趋势，探索风险减量服
务创新，开展车辆安全性和维修经济性研究。2）提升理赔质效，规范市
场秩序，优化费率回溯监管，加强行业自律，强化消费者权益保护。 

◼ 新能源车险保费渗透率不断提升，预计未来综合成本率表现有望改善。
2020 年车险综合改革推出新能源车险专属产品，此后保费规模增长迅
速。2024 年保险行业共承保新能源汽车 3105 万辆，保费收入 1409 亿
元，提供风险保障金额 106 万亿元。但也存在出险率和维修成本较高，
经营持续亏损的问题。2023 年全行业新能源车险综合成本率达 109%，
承保亏损 67 亿元，赔付率达 84%，比燃油车高约 10 个百分点。2024 年
承保亏损 57 亿元，呈现连续亏损，在承保的 2795 个车系中，赔付率超
过 100%的高赔付车系有 137 个，占比约 5%。新能源车赔付高，主要是
由于维修成本高+出险率高，后者主要是由于：①营运类车辆占比高，
2024 年新能源汽车中营运车占比较燃油车高 10 个百分点，并且存在兼
职网约车按家用车投保、兼职营运货车按非营运货车投保等情况；②新
能源车主驾龄相对较短，35 岁以下车主占比较燃油车高 14 个百分点；
③新能源汽车提速快、噪音小，行驶过程中外界不易察觉，相对容易出
险。我们预计，随着新能源车渗透率提升与车险行业高质量发展推进，
未来新能源车险保费占比将继续提升，同时承保盈利难题将逐步缓解。 

◼ 风险提示：长端利率趋势性下行；股市持续低迷；新单增长不及预期。  
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图1：中国新能源车险保费规模快速增长 

 

数据来源：北京大学数字金融研究中心《2024 新能源车险发展报告》，中国精算师协

会，东吴证券研究所 

注：2015-2023 年数据来自《2024 新能源车险发展报告》，2024 年数据来自中国精算师协

会 

 

 

图2：中国新能源车险保费在车险整体中占比已突破 10% 

 

数据来源：北京大学数字金融研究中心《2024 新能源车险发展报告》，东吴证券研究所 
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表1：2024 年新能源汽车高赔付率车系情况（个） 

赔付率区间 新能源客车 新能源货车 合计 

[100%,110%) 43 8 51 

[110%,120%) 29 6 35 

[120%,130%) 7 6 13 

[130%,140%) 9 6 15 

[140%,150%) 6 3 9 

≥150% 5 9 14 

合计 99 38 137 

数据来源：中国精算师协会，东吴证券研究所 

 

 

表2：“车险好投保”平台首批接入的 10 家保险公司名单 

序号 保险公司 

1 中国人民财产保险股份有限公司 

2 中国平安财产保险股份有限公司 

3 中国太平洋财产保险股份有限公司 

4 中国人寿财产保险股份有限公司 

5 中华联合财产保险股份有限公司 

6 阳光财产保险股份有限公司 

7 中国大地财产保险股份有限公司 

8 太平财产保险有限公司 

9 申能财产保险股份有限公司 

10 永安财产保险股份有限公司 

数据来源：中国保险行业协会，东吴证券研究所 
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表3：上市保险公司估值及盈利预测 

证券简称 价格（元） EV（元） 1YrVNB（元） 

A 股 人民币 2022 2023 2024E 2025E 2022 2023 2024E 2025E 

中国平安（601318） 50.86 78.18  76.34  81.69  87.78  1.58  1.71  1.94  2.18  

中国人寿（601318） 40.87 43.54  44.60  47.59  50.91  1.27  1.30  1.60  1.74  

新华保险（601336） 48.56 81.93  80.30  85.26  90.55  0.78  0.97  1.71  1.88  

中国太保（601601） 32.52 54.01  55.04  59.71  64.71  0.96  1.14  1.54  1.69  

证券简称 价格 P/EV（倍） VNBX（倍） 

A 股 人民币 2022 2023 2024E 2025E 2022 2023 2024E 2025E 

中国平安（601318） 50.86 0.65  0.67  0.62  0.58  -17.27  -14.93  -15.91  -16.92  

中国人寿（601318） 40.87 0.94  0.92  0.86  0.80  -2.09  -2.86  -4.20  -5.78  

新华保险（601336） 48.56 0.59  0.60  0.57  0.54  -42.96  -32.72  -21.46  -22.34  

中国太保（601601） 32.52 0.60  0.59  0.54  0.50  -22.46  -19.75  -17.66  -19.05  

证券简称 价格 EPS（元） BVPS（元） 

A 股 人民币 2022 2023 2024E 2025E 2022 2023 2024E 2025E 

中国平安（601318） 50.86 6.10  4.70  5.06  5.68  47.73  49.37  51.89  55.84  

中国人寿（601318） 40.87 2.36  1.63  4.09  4.10  12.95  16.88  19.60  21.91  

新华保险（601336） 48.56 6.89  2.79  8.03  8.64  31.41  33.68  32.40  31.05  

中国太保（601601） 32.52 3.89  2.83  4.64  5.32  20.42  25.94  28.70  31.90  

证券简称 价格 P/E（倍） P/B（倍） 

A 股 人民币 2022 2023 2024E 2025E 2022 2023 2024E 2025E 

中国平安（601318） 50.86 8.34  10.81  10.05  8.96  1.07  1.03  0.98  0.91  

中国人寿（601318） 40.87 17.32  25.01  9.99  9.97  3.16  2.42  2.09  1.87  

新华保险（601336） 48.56 7.05  17.41  6.05  5.62  1.55  1.44  1.50  1.56  

中国太保（601601） 32.52 8.37  11.49  7.01  6.11  1.59  1.25  1.13  1.02  

数据来源：Wind，东吴证券研究所预测（基于 2025 年 1 月 24 日收盘价） 
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