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• 中国快速成长的大型民营保险集团

• 公司保險業務全面均衡发展

• 中國保險業具有巨大的增長潛力
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公司人身险业务和财产险业务的总保
费收入情况
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2020年按原保险保费收入计中国前十五大人身(左)/财产(右)保险公司市场份额
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2021年全球主要保险市场的经济指标、保费规模、保险深度和保险密度

资料来源：招股书

资料来源：招股书



新股短评

中國保險業具有巨大的增長潛力

根据Sigma报告，近年来，中国保险市场一直是全球发展最快的保险市场之一。 根据中国银保
监会公布的数据，2016年至2021年中国保险行业原保险保费收入实现约 7.7%的年均复合增长
率，其中人身保险业务实现8.4%的年均复合增长率，而财产保险业务实现6.0%的年均复合增长
率。然而，中国的保险业务未来仍有广阔的增长空间。根据Sigma报告，以2021年保费收入计，
中国的保险市场是亚洲最大及全球第二大，也为发展最快的保险市场之一。2021年，中国保险
深度为1.9%，保险密度为229美元╱人，低于全球平均3.9%和492美元水平，与保险行业发展成
熟的国家相比仍有差距，例如美国的9.1%和6356美元。随着中国经济的高质量增长、居民财富
水平不断提升、社会福利保障体系改革及人口结构变化，中国保险市场将会进一步扩大，为公
司的业务增长提供机遇。
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中国快速成长的大型民营保险集团

公司是中国一家快速成长的民营保险服务集团，为客户提供专业的风险保障及综合服务解决方
案。自成立以来，公司保持着良好的增长态势，逐渐成为中国保险业发展中的中坚力量，公司
的原保险保费收入从2007年的人民币4,153百万元增长至2021年的人民币 101,371百万元，年
均复合增长率达26%，相较于同期保险行业高出11个百分点；资产规模从2007年末的人民币
11,146百万元增长至2021年末的人民币441,623百万元，年均复合增长率达30%，相较于同期保
险行业高出13个百分点。同时，公司成立不到3年即完成了集团化组建，跻身当时国内第七大
保险集团；成立不到5年便跻身中国企业联合会及中国企业家协会发布的中国企业500强及中国
服务业企业500强；阳光财险成立不到2年即实现盈利，阳光人寿成立6年即实现盈利。市场份
额方面，2021年，根据保险行业协会公布的数据，公司的保险业务收入、归属于母公司股东净
利润及加权平均净资产收益率在中国13家保险集团中分别排名第8位、第7位和第4位；2020年，
根据中国银保监会及保险行业协会公布的数据，以原保险保费收入计，阳光财险2.7%的市场份
额在中国87家财产险公司中排名第七位，阳光人寿1.7%的市场份额在中国91家人身险公司中排
名第12位。 同时，公司的分銷和服務網絡覆蓋了中國全部省、直轄市、自治區、94.3%的地級
市及63.0%區縣。

公司保險業務全面均衡发展

公司拥有均衡发展的保险业务，主要分为人身险业务和财产险业务，当中包括寿险、意外险、
健康险 、机动车辆险 、非机动车辆险。于2021年，公司的总保费收入为人民币101,759百万
元，其中人身险业务总保费收入占比59.8%，财产险业务总保费收入占比40.2%。截至2022年6
月30日止六个月，公司的总保费收入为人民币62,952百万元，其中人身险业务总保费收入占比
66.8%，财产险业务总保费收入占比33.2%。人身险业务方面，阳光人寿业务结构持续优化，期
缴保费收入贡献度不断提升。于2019年、2020年、2021年及截至2022年6月30日止六个月，阳
光人寿期缴保费收入分别为人民币28,657百万元、人民币35,382百万元、人民币40,754百万元
及人民币27,835百万元；财产险业务方面， 阳光财险自成立以来实现稳步健康发展。车险业
务追求价值为先，阳光财险基于深耕多年的风险定价体系和智能化、差异化的资源分配机制，
通过多元渠道布局以及对行业趋势的把握，引领车险业务实现了稳健发展。于2019年、2020年、
2021年及截至2022年6月30日止六个月，车险客户购买人身险产品贡献的原保费收入分别为人
民币3,243百万元、人民币3,404百万元、人民币3,286百万元及人民币1,611百万元。

资料来源：招股书
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回报

率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

中位数 2,287.78 5.51 9.09 0.67 0.35 6.55 

阳光保险 6963 HK
670.54–

741.85

10.46 
–

11.57

10.34 1.01–
1.10

0.51 
–

0.57
N/A

中国人寿 2628 HK 8,964.18 8.97 7.30 0.67 0.37 6.52

中国平安 2318 HK 8,808.17 7.75 21.47 0.94 0.62 5.95

中国人保 1339 HK 2,332.59 4.33 11.29 0.48 0.17 6.57

中国太保 2601 HK 2,287.78 5.66 12.14 0.67 0.35 6.78

新华保险 1336 HK 843.60 5.37 9.09 0.49 0.24 9.36

众安在线 6060 HK 293.37 N/A N/A 1.67 1.15 N/A

中国太平 966 HK 271.71 5.32 6.00 0.32 0.09 6.08

数据来源：Bloomberg、招股书
货币单位：港元
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主要财务比率

截至12月31日 截至6月30日

2019年 2020年 2021年 2022年

平均净资产收益率(%) 11.0 10.6 10.3 6.1

平均资产回报率(%) 1.6 1.5 1.4 0.8

净投资收益率（%） 5.8 5.2 4.6 4.3

总投资收益率（%） 5.8 6.5 5.4 4.2

所得款项用途

100.0% （6767.0百万港元）公司拟将全

球发售所得款项净额（经扣除公

司就全球发售应付的承销佣金及

估计开支）用于强化公司的资本

基础，以支持公司业务的持续增

长。

风险因素

• 人民币价值的波动可能会对公司的经营

业绩、投资业绩及财务状况造成重大不

利影响，并可能会降低本公司以外币计

值的H股股份及应付股息的价值。

• 公司的业务受多种法规规限，而且面临

合规风险。法律、法规及监管政策的不

时变动可能对公司的业务、财务状况、

经营业绩及前景产生重大不利影响。

• 公司的业务营运可能会受到新冠疫情的

影响。

• 公司可能面临与地缘政治、国际制裁及

贸易保护措施相关的风险。

• 公司的业务高度依赖中国的宏观经济环

境和中国保险市场的发展。
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