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[Table_Title] 

估值低位的跨国保险央企 
[Table_Title2] 中国太平（0966.HK） 

 

[Table_Summary] 主要观点: 

►   业绩强势复苏的跨国保险央企。 
中国太平是我国历史最悠久、唯一管理总部在境外的中管

金融保险集团，拥有全业务牌照与全球化网络，实控人为财政

部，背景稳固。2025 年公司业绩迎来强劲反弹，归母净利润达

270.59 亿港元，同比大幅增长 220.9%，增速领先同业；剔除

税收影响后税前利润增幅仍达 51.1%，显示经营面实质改善。

公司内含价值持续增厚，净资产显著提升。自 2016 年恢复分

红以来，公司持续回报股东，2025 年股息率高达 6.58%，显著

高于主要上市同业。 

 

►   寿险分红险转型确立显著领先优势。 
寿险是公司绝对核心，贡献近 60%的保险服务收入及超

90%的营业利润。2025 年太平人寿新业务价值（NBV）创历史新

高。在利率下行、行业普遍寻求破解“利差损”压力的背景

下，分红险成为关键战略方向。中国太平凭借历史经验，转型

坚决且迅速，2025 年其分红险在长险首年期交保费中占比已高

达 86.1%，大幅领先于中国太保（约 50%）和中国人寿（近

46%）。这一先发优势不仅能有效管理负债成本，更契合当前市

场的储蓄需求，有望持续驱动新业务价值增长，构筑长期竞争

壁垒。渠道方面，形成“代理人基石+银保提升”的均衡格

局，银保渠道通过期交化转型，价值贡献大幅提升。 

 

►   非寿险业务为公司提供多元盈利支撑与风险分

散。 
公司的境内财险结构持续优化，非车险占比提升至 40%，且综

合成本率（COR）持续改善，2025 年降至 98.8%，承保盈利能

力接近头部公司。境外财险全球布局（中国港澳、英国、新加

坡等），整体保持承保盈利，英国等市场表现优异（COR 低至

77.5%）。再保险业务保费恢复增长，COR 改善推动利润提升。

投资端风格稳健保守，固收类资产占比超 83%，提供收益稳定

性；权益资产配置比例有所提升，在资本市场向好时有望增强

弹性。 

 

投资建议 
中国太平寿险转型领先同业，分红险拉动新业务价值和内

含价值双升，叠加固收+权益均衡，提升长期盈利预期。我们

预计公司 2026-2028 年保险服务收入分别为 1,140、1,161、

1,184 亿港元；2026-2028 年归母净利润分别为 213、242、245

亿港元；对应 EPS 分别为 2.80、3.03、3.27 港元/股。2026 年

4 月 10 日收盘价 22.84 港元对应 PEV 分别为0.34、0.30、
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0.26 倍，远低于上市同业平均水平，首次覆盖，给予“增持”

评级。 

 

风险提示 
分红险转型不及预期；资本市场波动风险；大灾频发；

监管趋严风险。 

 

盈利预测与估值 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所 

[Table_profit] 财务摘要 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

保险服务收入(百万港
元) 

111,268 112,267 114,020 116,061 118,447 

YoY（%） 3.52 0.90 1.56 1.79 2.06 

归母净利润(百万港元) 8,432 27,059 21,309 24,155 24,489 

YoY（%） 36.22 220.93 -21.25 13.36 1.38 

EVPS（港元） 48.57 58.30 68.15 76.52 87.43 

EPS（港元） 2.53 2.67 2.80 3.03 3.27 

BPS（港元） 19.78 26.48 31.22 36.60 42.05 

ROE（%） 6.89 16.42 11.48 11.16 9.89 

PEV（倍） 0.47 0.39 0.34 0.30 0.26 

PE（倍） 9.02 8.56 8.15 7.55 6.99 

PB（倍） 1.15 0.86 0.73 0.62 0.54 
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1.中国太平：牌照齐全的跨国保险集团 

1.1.历经百年，业务布局全球的保险央企 

中国太平保险集团有限公司于 1929 年在上海创立，是我国历史上持续经营最为

悠久的民族保险品牌，也是我国唯一一家管理总部在境外的中管金融企业。中国太平

保险集团源自太平保险、中国保险、民安保险三大民族品牌，1956 年根据国家统一

部署，中国保险、太平保险停办国内业务，专营中国港澳和海外保险业务。1999 年

所有境外国有保险机构划归中国保险股份有限公司管理。2000 年在港交所上市，是

我国首家在境外上市的保险企业。2001 年以太平品牌在境内复业。2009 年统一“中

保”“太平”“民安”三大品牌，更名为中国太平保险集团公司。2012 年列入中央管

理，升格为副部级金融央企。2013 年完成重组改制和整体上市，正式更名为中国太

平保险集团有限责任公司。 

中国太平保险集团是我国少数同时拥有寿险、财产险、再保险、养老险、资产管

理等全牌照的保险集团之一。中国太平保险控股有限公司（0966.HK）是中国太平保

险集团的上市主体，主要通过五个部门运营业务：1）人寿保险业务分部主要提供分

红保险、年金保险及健康保险等；2）境内财产保险业务分部主要从事在中国内地提

供车险、水险及非水险业务；3）境外财产保险业务分部主要在中国香港、中国澳门、

英国、新加坡及印度尼西亚等地提供保险服务；4）再保险业务分部主要提供寿险及

非寿险；5）其他业务分部主要从事资产管理业务、保险中介业务、金融租赁、物业

投资业务、证券买卖及经纪业务。 

1.2.股东结构集中，实控人为财政部 

截至 2025H1，上市主体中国太平保险控股的第一大股东为中国太平保险集团

（中国香港）（简称“太平香港”）持股 53.23%；太平香港通过易和、汶豪、太平金

和三家公司合计持股 8.02%，穿透后共计持股 61.25%。中国太平保险集团 100%控

股太平香港，最终实控人为中国财政部（持股 90.67%），全国社保基金理事会持股

9.33%。 
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图 1  中国太平股东情况  

 

 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  

 

1.3.2025年利润增速领先同业 

2025 年，公司实现归母净利润 270.59 亿港元，同比+220.9%，主要得益于保险

服务业绩（同比+9%）和净投资业绩（同比+150.1%，主要系承保财务费用大幅下

降）均表现亮眼及税收政策的一次性影响。若剔除所得税影响，税前净利润同比

+51.1%。2025 年末公司归母净资产 951.55 亿港元，较年初+33.9%。 

2016-2025 年，公司归母净利润年复合增速达 21.5%。公司历年来利润基本保持

正增长，除 2020 年和 2022 年因疫情或资本市场下行导致业绩承压。其中 2020 年同

比-25.8%，主要因疫情导致展业萎缩、投资减值加剧以及税负上升；2022 年同比-

62.8%，主要系资本市场表现不佳导致投资业绩亏损。2023 年公司实现归母净利润

61.9 亿港元，同比+44.1%，主要源于权益资产表现较好且投资减值整体减少。2024

年公司归母净利润进一步同比+37.9%至 76.8 亿港元，主要归功于公司保险服务业绩

稳步提升以及所得税税负减少。 

图 2  中国太平归母净利润（亿港元）及同比增速  图 3  中国太平归母净资产（亿港元）及同比增速 

 

 

 
资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所 
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自 2016 年中国太平连续分红，每股分红从 2016-2018 年的 0.10 港元提升至

2021 年的 0.46 港元，2022 年疫情与转型影响下净利大幅缩水，分红总额及每股分

红下降至 0.26 港元，2023/2024/2025 年随净利增长至 0.3/0.35/1.23港元。分红率整

体低于同期上市同业分红水平，2016-2025 年中国太平分红率平均值为 15.1%，而中

国人寿 H/中国平安 H/中国太保 H/新华保险 H/中国人保 H的同期分红率平均值分别为

29.4%/34.1%/38.0%/27.5%/22.4%。中国太平 2025 年股息率为 6.58%，高于同期的

中国人寿 H（3.51%）/中国平安 H（4.64%）/中国太保 H（3.70%）/新华保险 H

（5.64%）/中国人保 H（3.65%）。 

图 4  中国太平自 2016 年恢复派息以来分红情况  

 

 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  

 

图 5  港股上市险企分红比例对比  图 6  港股上市险企股息率对比 

 

 

 
资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  *股息率=每股现

金分红/股价*100% 股价取的是当年会计年末最后一个交易日的

收盘价 

 

1.4.寿险业务为公司保险服务收入、利润支柱 

1）保险服务收入方面：2023 年新准则实施后，保险服务收入依据服务期确认与

剔除投资成分，寿险保险服务收入贡献保持在 57%以上，境内财险贡献 30%左右。
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2025 年，寿险、境内财险、境外财险、再保险板块保险服务收入贡献分别为 57.3%、

30.4%、5.1%、8%。2）利润方面：2023 年以来，寿险板块对营运利润的贡献始终

维持在 80%以上。2025 年，寿险、境内财险、境外财险、再保险、资产管理业务、

其他业务对营运利润的贡献分别为 94%、3%、1%、4%、4%、-5%。 

图 7  寿险保险服务收入贡献超过一半  图 8  寿险业务贡献主要利润* 

 

 

 
      *此处利润为营业利润 

 

2.寿险：分红险转型进展领先 

2.1.代理人渠道为主，银保贡献提升 

中国太平主要通过太平人寿开展人身险业务。2023 年开始太平人寿 NBV 恢复增

长，新单受政策影响增速波动。2019 年开始代理人改革与 2020年开始疫情扰动持续

影响太平人寿 NBV 增速表现，2019/2020 年 NBV 分别同比-20.6%/-16.4%至

105.11/87.84 亿港元。2021 年 NBV小幅回升至 91.04 亿港元，主要归功于个险新单

逆势增长；2022 年 NBV同比-18.1%至 74.58 亿港元，主要系高价值保障型产品销售

承压、个险 NBVM 明显下滑。2023 年进入修复期，NBV 开始恢复增长，NBV 可比

口径下同比+26.0%至 93.96 亿港元，主要受益于预定利率调整催化销售端短期表现，

以及预定利率下调、渠道报行合一带来的价值率改善，即新单保费同比+18.4%、

NBVM 同比+1.2pp 至 19.9%。2025 年，太平人寿实现 NBV 可比口径下同比+5.3%

至 95.89 亿港元，创历史新高，其中新单保费同比+2.4%，新业务价值率同比+0.6pp

至 21.3%。 

代理人渠道为核心，银保新单和价值贡献提升。从新单保费来看，个人代理和

银保渠道为太平人寿的主要销售渠道，2025年分别贡献新单保费的59%/37%。2019

年以来银保对新单保费的贡献提升，个险贡献有所下降，银保新单占比由 2019 年的

17%提升至 2025 年 37%，主要归功于银保凭借银行网点触达、居民储蓄需求上升及

银行中收诉求增强，持续承接增量；个险新单占比由 2019 年的 79%下降至 2025 年

的 59%，主要受疫情冲击、线下展业受阻及产品结构由保障型向储蓄型切换影响。

从价值贡献来看，2025 年代理人渠道和银保渠道分别贡献 NBV 的 61%/35%。2019

年以来银保对 NBV的贡献提升，个险贡献有所下降，银保 NBV占比由 2019年的 2%

提升至 2025 年 35%，个险 NBV 占比由 2019 年的 98%下降至 2025 年的 61%，主

要系代理人改革、重疾销售承压、产品结构向储蓄型迁移影响，个险新单和 NBVM

持续承压，而银保渠道在期交化、长期化转型下 NBVM从 2019 年的 3.2%升至 2025

年的 20.3%，推动银保价值贡献实现提升。 
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图 9  太平人寿 NBV（亿港元）  图 10  太平人寿新单保费（亿港元） 

 

 

 
  * 2023 年旧假设：风险

贴现率/投资回报率分别为 11%/4.8%；2023 年新假设和 2024 年

旧假设：风险贴现率/投资回报率分别为 9%/4.5%；2024 年新假

设：风险贴现率/投资回报率分别为 8.5%/4%。 

   *新单保费通过公司年
报披露的 NBV/NBVM 计算得来 

 

图 11  太平人寿 NBVM  图 12  太平人寿各渠道 NBV（亿港元） 

 

 

 
     

 

图 13  太平人寿各渠道新单情况（亿港元）  图 14  太平人寿各渠道 NBVM 情况 
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2.2.分红险展业经验丰富，转型进展领先同业 

分红险曾长期是太平人寿绝对主力险种。2012/2023 年分红险占总保费比重分别

为91.6%/92.1%，2014-2018年仍维持在61%-65%高位，之后随着预定利率改革后传统

险、年金险吸引力上升，分红险占比持续回落至2019年 50.7%、2020年 38.5%、2021

年 28.6%、2022年 20.7%、2023年 17.2%、2024年 15.4%，对应 2024年分红险原保费

约 302 亿港元，同比-6.5%，而传统寿险占比则升至 48.0%，反映上一阶段公司产品

重心已显著转向传统储蓄险。 

图 15  太平人寿分险种产品结构（按保费收入）  

 

 

   

 

2025 年行业开始分红险转型，太平人寿转型进展领先同业。近年来，全球及中

国国内利率持续下行，传统固定利率保险产品（如增额终身寿、年金险）因需刚性兑

付高预定利率，面临“利差损”风险，即投资收益无法覆盖负债成本。而分红险通过

“保证利率+浮动分红”的结构，既能提供保底收益，又能让客户分享保险公司投资

超额收益，有效缓解利率下行对保险公司和客户的双重压力。2025 年太平人寿分红

险新单保费161.72亿港元，在长险首年期交保费中占比86.1%，远高于同业水平（如

太保分红险新保期交保费占比 50%，国寿分红险占长险首年期交保费近 46%）。 
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图 16  2025 年中国太平、中国太保、中国人寿分红险在新保期交保费中占比  

 

 

   

 

3.财险：境内财险承保盈利改善，境外 COR表现分化 

集团财产险业务包括境内财产险、境外财产险以及再保险业务。其中，1）集团

在中国境内财产保险业务由太平财险运营，太平财险为集团全资子公司。2）集团境

外财产保险业务覆盖中国香港、中国澳门、英国、卢森堡、新加坡及印尼，分别由太

平香港（集团全资子公司）、太平澳门（集团全资子公司）、太平英国（集团全资子公

司）、太平卢森堡（集团全资子公司）、太平新加坡（集团全资子公司）及太平印尼

（集团拥有太平印尼 55%权益）运营。其中太平卢森堡于 2024 年 6 月正式再卢森堡

开展业务，其业务仍处于起步阶段。3）集团的再保险业务主要由太平再保险与太平

再保险（中国）运营，集团拥有太平再保险 75%权益，太平再保险（中国）则由太

平再保险全资拥有。 

3.1.境内财险：保费稳步扩张，承保盈利能力提升 

中国太平境内财险保费总体保持稳健增长。2019-2021 年保险收入维持个位数增

速，2022 年保费小幅下降（-0.7%），2023-2025 年太平境内财险实现原保费收入分

别为 333.87/342.97/354.55 亿港元，分别同比增长 1.4%/2.7%/3.4%，展现持续扩张

趋势。 

险种结构方面，车险始终是最重要的保费来源，其占比保持在 60%以上。但近

年来车险保费规模及贡献在波动中有所下降，2019-2025 年车险保费年复合增速为-

0.9%，对保费的贡献比例也从 2019 年的 73.3%下降至 2025 年的 60%，主要受车险

综合改革压缩定价空间和单均保费、行业竞争加剧及续保难度提升等影响。中国太平

积极调整产险结构，提升非车险业务占比。非车险保费由 2019 年的 81.61 亿港元提

升至 2025年的 141.92亿港元，CAGR达 9.7%；对境内财险保费的贡献比例由 2019

年的 26.7%提升至 2025 年的 40%。 
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图 17  太平境内财险保费（亿港元）及增速  图 18  太平境内财险各险种保费（亿港元）及增速 

 

 

 
     

 

综合成本率（COR）方面，2020-2021 年受赔付率影响，太平境内财险 COR 明

显上行，分别为 103.9%/105.9%，呈承保亏损状态。2022 年至今，太平境内财险

COR 明显改善，2025 年为 98.8%，持续缩小与行业头部公司（如 2025 年人保财险

97.2%、平安财险 96.8%、太保财险 97.5%）的差距，承保盈利能力提升。 

图 19  上市同业财险 COR 对比  

 

 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所  

 

3.2.境外财险：不同市场COR表现分化，整体承保盈利 

中国太平境外财险覆盖中国香港、中国澳门、英国、新加坡、印尼等地。整体来

看，2019-2025 年太平境外财险保费收入复合增长率为 4%，历年增速基本保持在个

位数水平。2025 年，太平境外财险实现原保费收入 54.13 亿港元，其中中国香港和

中国澳门市场贡献集团境外财险原保费的 46%/18%，新加坡/印尼/英国分别贡献

16%/12%/8%。2025 年各境外市场保费收入较上一年均实现稳健增长，仅太平香港

略有下滑。 
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图 20  太平境外财险保费（亿港元）及增速  图 21  太平境外财险各市场保费（亿港元）及增速 

 

 

 
     

 

2025 年，公司在各市场承保盈利能力从高到底分别为太平英国 COR 77.5%、太

平澳门 COR 83.7%、太平新加坡 COR 94.1%、太平印尼 COR 95.2%、太平香港

COR 103.4%。其中太平英国承保盈利较为突出，主要系较低的理赔与费用支出带来

优异利润；太平澳门实现 COR 优化，2025 年 COR 同比-1.5pp 至 83.7%；太平香港

COR 同比+6pp 至 103.4%，为近年来首次承保亏损，我们预计可能系 2025 年 11 月

中国香港大埔宏福苑发生五级火警，太平香港作为主要承包方赔付支出大幅增加；太

平新加坡、太平印尼 COR 则波动中维持高水平。总体看，太平境外各市场财险业务

基本维持稳定的承保盈利水平。 

图 22  太平境外财险各市场 COR 情况  

 

 

   

 

3.3.再保险：积极拓展市场，COR波动中改善 

受国际业务调整影响，2022-2024 年以来太平再保险保费收入有所收缩。得益于

中国太平再保险业务积极拓展市场，2025 年公司再保险保费规模为 162.61 亿港元，

同比+5.4%。盈利能力的提升带动再保险板块利润大幅增长。2022 年以来太平再保

险 COR 波动中改善，年均 COR 达 94.9%，较 2020 年的 103.9%下降 9pp，带动太
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平再保险板块营业利润大幅增长（2020 年太平再保险营业利润-1.7 亿港元，2025 年

太平再保险营业利润 12.84 亿港元）。 

图 23  太平再保险保费（亿港元）及增速  图 24  太平再保险 COR 

 

 

 
     

 

4.资产管理：配置风格相对保守，权益提升空间较高 

中国太平的资产管理业务主要由太平资产（集团持股 80%）、太平资本（太平人

寿和太平财险分别持股 60%和 40%）、太平基金（太平资产和太平人寿分别持股 56.3%

和 38.5%）、太平金控（集团全资子公司）和太平养老运营，为集团的人民币和非人

民币投资组合提供资产管理服务和年金投资及受托服务。 

集团的资产管理业务主要包括 1）对集团内保险资金进行投资管理，获取投资收

益；2）为第三方提供资产管理业务，收取管理费。截至 2025 年末，集团管理资产

规模合计达 2.77 万亿港元，同比+7%。其中，集团内保险资金达 1.74 万亿港元，占

比 63%；第三方管理资产 1.02 万亿港元。从集团管理资产总规模来看，2019-2025

年 CAGR 达 13.4%，近年来增速有所收窄，主要受第三方资产规模的收缩。集团内

保险资金规模 2019 年以来保持双位数增长（除 2022 年增速 1.4%外），对管理资产

总规模的贡献近年来逐步提升。 
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图 25  中国太平集团内保险资金规模和第三方管理资产规模（亿港元）及增速  

 

 

   

 

从集团的保险资金投资资产构成来看，太平资产配置风格相对保守，固定收益类

资产占比较高，2025 年占 83.3%且比例近年来持续提升，位居上市险企前列。固收

类资产中，定期存款/债券/债权产品分别占 4.5%/76.1%/2.7%，其中定期存款和债券

配置比例近年来持续提升。2025 年权益类资产配置比例同比+3.4pp 至 17.3%，其中

股票占比同比+3.8pp 至 12.2%，基金/其他权益投资分别占比 4.4%/0.7%。此外，长

期股权投资/投资性物业、现金及现金等价物分别占 0.7%/1.4%/3.1%，除现金及现金

等价物外其他资产配置比例均呈下降趋势。集团还在 2025 年新增了贵金属投资

3,238 万港元。 

图 26  太平保险资金投资资产配置情况（大类）  图 27  太平保险资金投资资产配置情况（细分） 

 

 

 
     

 

净投资收益率下行，总投资收益率弹性相比同业较小。净投资收益率方面，

2019 年至今，受长端利率下行影响，债券新增及再配置收益率承压，债券利息收入

减少，太平的净投资收益率从 2019 年 4.7%下降 1.5pp 至 2025 年的 3.2%。横向对

比，2019-2025 年太平的平均净投资收益率仅 3.9%，略低于同业，包括平安

（4.5%）、太保（4.2%）、新华（4%）、人保（4.6%）。总投资收益率方面，2019-

2025 年，太平的平均总投资收益率为 4.3%，低于国寿（4.8%）、平安（5%）、太保
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（5%）、新华（5%）、人保（5.2%）。从目前边际变化来看，2024 年股债双牛背景

下，太平的总投资收益率同比+1.9pp 至 4.6%，2025 年权益市场大幅上行，太平的

总投资收益率同比-0.5pp 至 4%，而同期其他上市险企总投资收益率均实现不同程度

的增长。 

图 28  上市同业净投资收益率对比  图 29  上市同业总投资收益率对比 

 

 

 
     

 

5.盈利预测与投资建议 

中国太平寿险转型领先同业，分红险拉动新业务价值和内含价值双升，叠加固收

+权益均衡，提升长期盈利预期，我们对其 2026-2028 年盈利能力做出如下假设：1）

寿险业务：公司推进分红险转型，银保渠道竞争力提升，2026-2028 年寿险保险服务

收入同比增速预计分别为+1%、+1.5%、+2%。2）境内财险业务：太平积极调整境

内产险结构，提升非车险业务收入，有望推动 2026-2028 年境内财险保费服务收入

分别同比+2%、+2%、+2%。公司压缩高 COR 业务，承保盈利水平有望进一步改善。

3）境外财险业务：中国香港、中国澳门、新加坡、印尼市场收入稳健增长，2026-

2028 年境外财险保险服务收入同比增速预计分别为+0.5%、+0.8%、+1%。4）再保

险业务：公司积极开拓国际市场，2026-2028 年再保险保费服务收入同比增速预计分

别为+2.5%、+2%、+2%。 

基于以上假设，我们预计公司 2026-2028 年保险服务收入分别为 1,140、1,161、

1,184 亿港元；2026-2028 年归母净利润分别为 213、242、245 亿港元；对应 EPS

分别为 2.8、3.0、3.3 港元/股。2026 年 4 月 9 日收盘价 22.06 港元对应 PEV分别为

0.32、0.29、0.25 倍，远低于上市同业平均水平，首次覆盖，给予“增持”评级。 
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表 1  中国太平保险服务收入预测（百万港元） 

 2025A 2026E 2027E 2028E 

太平人寿 64,282 64,925 65,899 67,217 

YoY -0.3% 1.0% 1.5% 2.0% 

太平财险 39,925 40,637 41,381 42,150 

YoY 2.1% 1.8% 1.8% 1.9% 

太平再保险 8,934 9,157 9,340 9,527 

YoY 3.5% 2.5% 2.0% 2.0% 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所 

 

表 2  可比公司估值表 

代码 可比公司 
最新收盘价

（港元） 

EVPS* PEV（倍） 

2026E 2027E 2026E 2027E 

601318.SH 中国平安 62.75 91.60 100.35 0.60 0.54 

601601.SH 中国太保 33.72 68.76 73.40 0.43 0.40 

601628.SH 中国人寿 27.16 57.67 64.39 0.41 0.37 

601336.SH 新华保险 47.62 101.69 111.94 0.41 0.37 

1299.HK 友邦保险 88.95 6.00 6.43 1.89 1.77 

可比公司均值 0.75 0.69 

0966.HK 中国太平  22.84 68.15 76.52 0.34 0.30 

资料来源：iFinD 数据库，华西证券研究所（对应 2026 年 4 月 10 日收盘价） *友邦保险 EVPS 货币单位为美元，中国太平

EVPS 货币单位为港元，其他公司 EVPS 货币单位均为人民币元；港币兑人民币汇率按 1HKD=0.87CNY，美元兑港元汇率按

1USD=7.83HKD 

 

6.风险提示 

分红险转型不及预期：当前公司分红险转型战略坚决且布局领先，分红险销售承

压将拖累公司保费及价值表现。 

资本市场波动风险：长端利率下行将导致债券新增及再配置收益承压，即利息收

入下降，股市下行对公司权益投资收益造成影响。 

大灾频发：超预期的自然灾害将导致赔付率和综合成本超预期上升。 

监管趋严风险：监管政策趋严将影响公司经营环境，进而影响当期业绩。  
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财务报表和主要财务比率 
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