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事项： 

我们于 2014 年 12 月 26 日对新华保险进行了调研，与公司投资部、精算部、战略部负

责人就公司 2015 年资产配置、业务策略、行业政策看法进行了交流。纪要如下： 

 

纪要： 

投资：对权益资产偏积极 

1、2015 年大类资产看法及配置思路？ 

 2015 年权益配置偏积极，考虑结合市场情况，择机增加配置。 

 非标投资总体上比较谨慎。理论上还有空间，占比不会提升很快，看具体品种，增

长不会像过去那么快。 

 净投资收益率将处于下降趋势，长期不确定比较大。保险资金有稳健的需求，不会

去冒很大的风险。 

 再投资规模和往年差不多，估计占投资资产比重 10-20%之间。 

 投资考核目标没有太大变化。 

 

政策：偿付能力改革有望推出 

1、偿付能力改革进展及影响？ 

估计 2015 年年初发文可能性比较大。可能 2015 年中报开始并行，大概并行一年，并

行时仍然以偿一代为准。正式实施可能要到 2016 年中报。对行业影响是平稳的，新华偿付

能力有一定幅度上涨。 

内含价值影响：还没有明确说法。由于估计要到 2015 年中报才开始并行，2016 年报

之前应该还不会变化。未来也不一定按偿二代方法来算，也可能按照欧洲的市场一致预期方

法。 

2、预定利率改革及影响？ 

万能预定利率改革到现在没有发文。新华的万能业务占比比较小，对新华影响不大。分

红改革在万能改革之后，现在还没有讨论。 

3、税收支持政策判断？ 

养老税收政策如果全面推开会带来井喷式增长。国家也在讨论健康险税收优惠政策。预

计 2015 年上半年推出的可能性不大，如果 2015 年下半年推出，也要到 2016 年才有影响，

对 2015 年业务影响有限。税收额度等指标都还没有明确。 
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承保：续期保费迎来负增长拐点 

1、2015 年经营净现金流情况？ 

2015 年保费目标：总保费增长 1%，新单 10%以上增长。个险和服务经营渠道新

单 10%以上增长，银代渠道新单 10%以上增长，银代期缴新单 40%以上增长。新业务

价值增长要求在 10%以上。续期保费会有 2 位数负增长，主要是银保续期负增长导致，

个险续期维持增长。 

预计 2015 年退保仍有增长。除了银保退保以外，这两年卖了短期的高现金价值产

品，2014 年 4 季度退保已经开始出现。高现价产品现金流问题并不担心，开发产品时

就有退保的目标假设，未来也会有新的产品来续上。2014 年退保集中在 1 季度和 4 季

度，预计 2015 年各个季度都有退保，1 季度会多一些。 

2015 年满期：有所增长，总额 120 亿，增速不大。 

综合考虑退保、满期、费用以后，预计 2015 年经营净现金流会比较少，占投资资

产比重估计在个位数。 

2、2015 年开门红情况？ 

估计一季度个险渠道、服务经营渠道、银代期缴新单占全年目标的 35%，银代规

模保费占全年的 60%。银代规模 2014 年基数比较高，预计 2015 年规模持平。 

开门红产品形态： 

 银代仍然以高回报、简单的高现金价值产品为主，包括惠福宝一代和二代。

期缴业务主要是汇鑫宝产品，之后还有一些简单期缴产品。 

 个险：产品以福享产品为主，属于分红年金产品。还有传统年金产品精彩一

生。整个系统主推这两个产品，各机构会有差异。同业主要推分红年金，国

寿推费改的传统型年金。 

预售产品：个险福享产品，10 亿规模。 

3、2015 年业务策略？ 

规模和价值是均衡的，在稳定市场地位的基础上快速把期缴业务增长拉上来。2015

年将加大趸交业务发展，稳定规模。在此基础上，加快期缴发展和客户全生命周期服务

体系的建设。加快期缴业务来弥补续期下滑的影响。客户全生命周期服务体系建设是为

业务的长期发展奠定基础。2015 年将在期缴业务和客户服务转型方面加大投入力度和

考核力度。 

4、2015 年人力队伍发展目标？ 

队伍建设是长期经营发展的主题。公司在以新增人力为源头的基础上，加大健康

人力建设。2014 年合格人力、绩优人力在量和率上都有所提升。公司新人的留存和造

血能力仍然不强，大部分新人的留存只能为公司服务一年。公司从基本法投入和基础管

理角度加强新人培训，让有效人力可以平移到下一年，提高造血能力。2015 年总人力

目标是 18 万人，没有大幅增长。前些年队伍中有一些虚有人力，这几年通过基本法的

引领清理掉一些，人员结构有明显改善。今年代理人人均首佣收入增长 10%左右。个

险代理人人均月收入在 3000 元左右。 
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