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1299.HK 友邦保险

现价 76.95 市盈率(倍) 45.4

52周低/高 58.2-84 市帐率(倍) 3.0

市值(百万) 930,107 日均成交(股) 21,097,870

投资焦点

风险因素

最新按分部划分的新业务表现

FY17 FY18 FY19E FY20E

毛利率(%) NA NA NA NA

EBITDA利润率(%) NA NA NA NA

经营利润率(%) NA NA 16.2 15.7

净利润率(%) 16.0 8.0 14.9 14.6

资产回报率(%) 3.1 1.2 2.8 2.9

股本回报率(%) 15.9 6.4 16.2 16.4

收入增长(%) 35.9 14.8 14.7 15.2

盈利增长(%) 47.0 -37.6 6.9 13.1

每股盈利增长(%) 45.7 -37.1 6.5 11.6

股息率(%) 1.5 1.5 1.8 2.0
数据来源︰时富﹑彭博

基本数据 (港币)

股价表现

评级

买入，目标价：HKD 91

彭博盈利分析及预测

友邦保险控股有限公司提供保险及金融服务，是最大的泛亚地区独立上

市人寿保险集团。业务覆盖亚太区18个市场，包括香港、新加坡、马来

西亚、中国等。友邦承保人寿保险、商业保险、意外保险与健康保险，

及提供退休规划与财富管理服务。

公司简介

相对市场表现

历史市盈率

2019年5月16日

新业务价值利润率改善，前景正面

集团2019首季新业务价值(VNB)达11.7亿美元，按年增长18%（以固定

汇率计，下同），升幅创新高。新业务价值利润率为63.6%，按年增4.1

个百分点；年化新保费达18.3亿美元，按年增11%；总加权保费收入82.

8亿美元，按年升18%，反映集团持续将高质素的新业务加进其有效保

单组合。虽然集团首季新业务价值表现稍逊市场预期约10%至20%，但

我们认为其利润率增长仍属稳定水平，对集团中长线发展感乐观，建议

投资者候低吸纳。

中港市场增长势头强劲

香港及中国市场首季录得强劲的双位数新业务价值增长。本港业务方面

，主要受惠于(1)活跃代理人数增加按年增约12%，支持代理渠道取得增

长；(2)政府自愿医保计划(VHIS)4月推出，带动集团新系列产品需求；(

3)内地访港客户增长。而中国市场则成为集团主要增长引擎，季内新业

务价值增长是各市场分部中增长最迅速的，旗下友邦中国在天津及河北

省正筹建营业服务部，布局领先行业，料可维持中国市场强劲增长。

内险市场开放，缔造庞大商机

中银保监拟推出12条对外开放措施，包括允许境外金融机构入股在华外

资保险公司、允许外国保险集团公司投资设立保险类机构等。而内地和

金管局亦正商讨推动「理财通」，让理财产品互联互通，预料将由保险

产品先行。集团是首家在内地设立分支机构的外资险企，拥先驱优势，

加上其已成功建立品牌信誉，故受内地客追捧，在行内独占鳌头。以人

口及消费力论，内地市场发展潜力相当惊人，开拓内地业务将为集团未

来业绩增长带来支持。

（1）保费多以当地货币收取，因此收益率对汇率波动的敏感度高，或受

亚洲货币对美元贬值拖累；

（2）政治不明朗及股票市场波动增加，对内含价值有负面影响；

（3）内地金融市场开放较预期慢，将影响友邦于中国地区的拓展计划。 
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PE_RATIO +1SD -1SD 

AVERAGE +2SD -2SD 

个股点评 

时富金融服务集团 
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彭博、公司资料、年度报告、新闻稿

联络数据

香港总办事处: 香港皇后大道中181号新纪元广场低座21楼 （852） 2287 8788

香港服务中心: 九龙旺角弥敦道683-685号美美大厦6楼 （852） 2748 0110

中国内地服务中心: 深圳市福田区福田街道滨河路北彩田东交汇处联合广场A座 A4809 （86-755） 2216 5888

上海市黄浦区黄陂南路838号中海国际中心A座 2501室 （86-21） 3227 9888

免责声明: 

上述数据由时富金融服务集团有限公司(「时富」)提供及分发。上述内容仅供参考。而此述之资料及意见（无论为明示或暗示）均不应视作任何建议、邀约、邀

请、宣传、劝诱、推介或任何种类或形式之陈述。此述资料均来自时富或其联属公司认为可靠之来源，但不代表其为准确或完整及应被依赖。时富对任何因信赖

或参考有关内容所导致的直接或间接损失，概不负责。此述数据如有任何更改，恕不另行通知。报告中所述及的证券只限于合法的司法地域内交易。除非得到时

富事先许可，客户不得以任何方式将任何此述数据分发予他人。时富对该些未经许可之转发不会负上任何责任。证券交易服务由时富证券有限公司(根据证券及期

货条例获发牌进行第一类受规管活动之持牌法团)提供。

2019年5月16日

参考数据源


