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中国保险业 

 
市值(百万港元)   148,484   

3 月平均流通量 (百万港元) 165  

5 周内股价高/低 (港元)  4.8/3.4  

总股本 (百万)  42,424  
资料来源: 彭博 

 
股东结构 

财政部 70.47% 

社保基金会 10.20% 

其他 H 股股东  19.33% 
资料来源: 彭博 

 
股价表现 

 绝对回报 相对回报 

1-月 -13.8% -5.7% 

3-月 -6.0% 0.4% 

6-月 -15.9% -8.4% 
资料来源: 彭博 

 
12-月 股价表现 

 
资料来源: 彭博 

 
审计师: 德勤 
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        中国人民保险集团(1339 HK) 

  创新驱动战略释放价值 
    

 发布会要点。6 月，人保集团举办创新驱动发展战略发布会。战略要点在于

（1）差异化竞争，（2）以客户为中心，（3）质量驱动增长。 我们认为创新

驱动发展将释放集团的价值。 

 中国财险（2328 HK，买入）：创新释放价值并抓住增长机遇。集团展示了

与车险和非车险业务相关的创新。(1) 芯定损是一款车险定损软件。依托中国

财险积累的历史数据，它可以在几分钟内评估车险损失，改善用户理赔体验。

我们相信芯定损将释放人保财险庞大历史数据的价值，并保持其在车险市场

的领先地位。(2) 保险+风控+科技商业模式：在全球范围内，责任保险占非寿

险保费收入的 15％（按 2016 年保费收入计算）。而在中国，这一数字仅为

3.9％。中国责任险市场潜力巨大。中国财险已在电梯安全责任险和安全生产

责任险等领域试点该商业模式。我们相信保险+风控+科技商业模式将有助于

中国财险在不断增长的责任保险市场中抓住机遇。 

 人保健康管理平台：创新提升竞争力。随着人口老龄化和慢病增加，健康保

险已成为充满潜力和竞争的市场。人保健康管理平台整合三千家医院、七万名

医生、十万家药店、八百家医疗检查机构和五百家牙科诊所。我们相信人保健

康的竞争力将在行业中得到提升。小爱保险：创新改善用户体验并促进销售。

小爱保险是一款保险产品推荐软件，解决了投保人产品选择困难的痛点，并提

供了产寿健一揽子解决方案。该软件不仅可以促进保险销售，还可以通过与同

行产品对标促进人保产品升级。 

 估值吸引。中国证监会于 6 月 5 日批准了集团的 A 股上市申请。股价飙升而

后回落到之前水平。集团 H 股当前股价分别对应 7.46 倍/6.74 倍 2017/2018

年预测市盈率，以及 0.87 倍/0.72 倍 2017/2018 年预测市账率，根据彭博市

场一致预期。预估市账率位于历史平均市账率 1 个标准差之下。我们相信创

新将逐步释放集团财险、寿险及健康险商业价值。估值吸引。 

财务资料 
(截至 12 月 31 日) FY15A FY16A FY17A 

保费收入(百万人民币) 388,387  439,874  476,447  

总收入(百万人民币) 406,011  443,323  483,775  

净利润(百万人民币) 19,542  14,245  16,099  

每股收益(人民币) 0.46  0.34  0.38  

每股收益变动(%) 48.39  -26.09  11.76  

市盈率(x) 6.16  8.34  7.46  

市帐率(x) 1.04  0.95  0.87  

股息率(%) 0.80  1.19  1.39  

权益收益率(%) 18.70  11.91  12.23  

资料来源：公司，招银国际
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 从保险集团到创新金融保险集团。集团目标是到 2025 年跻身世界顶级创新金融保险集

团之列。集团将目标分解到每个业务部门。鉴于其领先的市场地位，广泛的服务网络，

全面的业务布局，广泛的客户群和海量数据，集团有信心实现该目标。 

图 1: 人保集团创新战略目标 

 

 
来源：公司，招银国际 

 芯定损：智能车险定损。芯定损是一款车险定损软件。通过事故图像识别、电控系统诊

断、并与历史数据校验来估计损失金额。依托超过 4 万辆车型、实时汽配价格和精确公

式，芯定损能够在几分钟内完成车险定损。 

图 2: 芯定损 
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来源：公司，招银国际 

 保险+风控+科技商业模式：中国财险已将该商业模式应用于电梯安全、安全生产、建筑

安全、食品安全、校园安全等责任险领域，预计未来将应用于更多场景。  

图 3: 保险+风控+科技商业模式 

 
来源：公司，招银国际 
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 人保健康管理平台整合健康产业链上下游三千家医院、七万名医生、十万家药店、八百

家医疗检查机构和五百家牙科诊所，简化就医流程、减少等待时间、提升就医体验。 

图 4: 人保健康管理平台 

 
来源：公司，招银国际 

 小爱保险：智能产品推荐软件。通过大数据为用户画像、在产品库中执行神经网络和搜

索算法、将用户与产寿健保险产品相匹配，提供一站式保险解决方案。 

图 5: 小爱保险 

 

来源: 公司, 招银国际 
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图 6: 集团股价表现 

 

来源：彭博，招银国际 

图 7: 港股通持股情况 

 

来源：港交所，招银国际 

 
图 8: 预估市盈率 

 

来源：彭博，招银国际 

图 9: 预估市账率 

 

来源：彭博，招银国际 
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