
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公
司
研
究 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 
2025年 04月 07日  

公司点评  
买入  / 

 
维持   

 
 

新华保险(601336)   
目标价:   

昨收盘:51.50    
非银金融 保险Ⅱ  

 
新华保险 2024 年年报点评：NBV 涨势优异，业绩弹性显著  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 31.2/20.85 

总市值/流通(亿元) 1,606.57/1,07

4 

12 个月内最高/最低价

(元) 

58.03/27.68 
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优化，非标资产配置加大>>--2017-

03-31  
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事件：新华保险发布 2024 年年度报告。报告期内，公司实现原保险

保费收入 1705.11 亿元，同比+2.78%；实现营业收入 1325.55 亿元，同比

+85.27%；实现归母净利润 262.29 亿元，同比+201.07%；加权平均 ROE 达

25.88%，同比+17.94pct。 

期交新增保费维持增长，NBV 涨势表现优异。报告期内，公司原保费

收入为 1705.11 亿元，其中期交长期险保费持续增长，期交、十年期及以

上期交长期险首年保费收入分别为 272.20、34.43 亿元，同比+15.6%、

+19.2%；趸交长期险保费收入为 115.91 亿元，同比-33.2%。公司 NBV 维

持高增，报告期内 NBV 同比+106.8%至 62.53 亿元，首年保费口径下 NBVM

同比+7.9pct 至 14.6%。 

渠道改革持续进行，期交化长期化转型不断推进。个险渠道方面，公

司通过“XIN 一代”计划推动代理人队伍专业化改革，大力建设高质量个

险销售队伍。报告期内，个险渠道实现保费收入 1159.70 亿元，同比+0.3%；

其中长期险首年期交保费同比+19.7%至 132.35 亿元，增速较上季度

+0.9pct，公司深耕长期、期交业务，实现有效增长。银保渠道方面，报

告期内，银保渠道实现保费收入 516.74 亿元，同比+8.1%；其中长期险首

年期交保费 138.73 亿元，同比+11.5%。 

总投资收益高增，权益市场回暖驱动利润翻番。报告期内，公司净利

润为 262.29 亿元，同比+201.1%。截至报告期末，公司投资资产总额达

1.63 万亿元，，同比+21.1%。报告期内，公司净投资收益率、总投资收益

率、综合投资收益率分别为 3.2%、5.8%、8.5%，同比分别-0.2pct、+4.0pct、

+5.9pct；净投资收益率仍呈现趋势性下行，但权益市场回暖、债券公允

价值上升推动总投资收益和综合投资收益显著增加。 

投资建议：新华保险持续精进业务，深化期交化、长期化转型，持续

推进各渠道完善发展，权益市场回暖下业绩弹性突出。预计 2025-2027 年

营业收入为 1215.58、1295.96、1388.20 亿元,归母净利润为 232.42、

257.28、287.45 亿元，每股净资产为 34.32、37.84、43.33 元，对应 4 月

7 日收盘价的 PB 估值为 1.38、1.25、1.09 倍。维持“买入”评级。 

风险提示：权益市场剧烈波动、利率下行超预期、业务转型受限  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 132,555.00 121,557.63 129,595.85 138,819.72 

营业收入增长率(%) 85.27% -8.30% 6.61% 7.12% 

归母净利（百万元） 26,229.00 23,242.23 25,727.79 28,745.03 

净利润增长率(%) 201.07% -11.39% 10.69% 11.73% 

每股净资产（元） 30.85 34.32 37.84 43.33 

市净率（PB） 1.61 1.38 1.25 1.09 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：每股净资产按最新总股本计算   
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公司点评 

P2 新华保险 2024年年报点评：NBV涨势优异，业绩弹性显著 
 

  

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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