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中国平安保险（集团）股份有限公司 

关于披露 2016 年策略日相关报告的公告 

中国平安保险（集团）股份有限公司（以下简称“本公司”）董事会及全体董事

保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的

真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

本公司定于 2016 年 12 月 9 日（星期五）举行 2016 年策略日，并就《平安

寿险价值深度解析》及《平安集团个人业务商业模式及经营成果》作出报告。 

上述报告的具体内容请见本公司于同日在上海证券交易所网站

（www.sse.com.cn）披露的本公告附件。 

   

上网公告附件： 

1、《平安寿险价值深度解析》 

2、《平安集团个人业务商业模式及经营成果》 

 

特此公告。 

 

                                中国平安保险（集团）股份有限公司董事会 

2016 年 12 月 8 日 
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平安寿险价值深度解析
姚波

12月9日



重要提示

有关前瞻性陈述之提示声明

除历史事实陈述外，本演示材料中包括了某些“前瞻性陈述”。所有本公司预计或期待未来可能

或即将发生的(包括但不限于)预测、目标、估计及经营计划都属于前瞻性陈述。前瞻性陈述涉及一些通常或特别
的已知和未知的风险与不明朗因素。某些陈述，例如包含「潜在」、「估计」、「预期」、「预计」、「目
的」、「有意」、「计划」、「相信」、「将」、「可能」、「应该」等词语或惯用词的陈述，以及类似用语，
均可视为前瞻性陈述。

读者务请注意这些因素，其大部分不受本公司控制，影响着公司的表现、发展趋势及实际业绩。受上述因素的影
响，本公司未来的实际结果可能会与这些前瞻性陈述出现重大差异。这些因素包括但不限于：汇率变动、市场份
额、同业竞争、环境风险、法律、财政和监管变化、国际经济和金融市场条件及其他非本公司可控制的风险和因
素。任何人需审慎考虑上述及其他因素，并不可完全依赖本公司的“前瞻性陈述”。本公司声明，本公司没有义
务因新信息、未来事件或其他原因而对本演示材料中的任何前瞻性陈述公开地进行更新或修改。本公司及其任何
员工或联系人，并未就本公司的未来表现作出任何保证声明，及不为任何该等声明负上责任。

披露口径说明：

本报告所披露内含价值和新业务价值，为寿险业务口径，即包含平安寿险、平安养老险和平安健康险公司的业
务。其他数据，如利润、偿付能力、资产等数据为寿险公司口径，仅包含平安寿险的业务。

本报告所披露2016年中期新业务价值，都是指过去一年的新业务价值。
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847,954 

1,632,254 

2011 2015

平安寿险业绩持续稳健增长

144,400 

326,814 

2011 2015

10,628 

20,699 

2011 2015

16,822 

30,838 

2011 2015

归属于母公司股东的净利润归属于母公司股东的净利润

内含价值内含价值

总资产总资产

新业务价值新业务价值

2.3x

1.9x1.9x

1.8x

公司业绩

注：(1) 总资产和归属于母公司股东的净利润为寿险公司合并口径数字，内含价值和新业务价值为寿险业务数字
(2) 寿险公司仅指平安寿险公司经营的业务，不包含平安养老险和平安健康险经营的业务，下同
(3) 寿险业务包含平安寿险、平安养老险和平安健康险经营的业务，下同

(百万元人民币)
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在中国经济下行期平安业绩是否还能保持稳定增长？44

偿二代对公司偿付能力和内含价值评估的影响？33

内含价值的假设是否审慎合理？22

持续低利率环境是否对未来盈利产生巨大冲击？11

目前市场对平安寿险较为关注的四个问题
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寿险业务价值深度分析的三个维度

寿险
价值

内含价
值+新业
务价值

偿付

能力

当期
利润

• 体现保单长期特性，
考虑资本成本

• 未来新业务的结构及
成长性

• 计算复杂，需要重点
检视假设的可靠性

•偿二代更全面真实地
反映风险承受能力

•偿二代体现“保险姓
保”的理念，发展保
障型业务有助于提升
偿付能力

• 所有存量保单盈利
在当年的体现

• 当期资本市场波动
的影响
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目录

一、基本概念

二、高质量的内含价值

三、长期持续的利润来源

四、充足稳定的偿付能力
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各年保单业

务价值加总

价值分析的三个维度存在内在联系

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5Y1 Y2 Y3 Y4 Y5

考虑偿付
能力调整 新业务

价值

• 内含价值计算基于考虑偿付能力后的可分配利润，不是会计利润的简单贴现
• 偿付能力调整主要改变利润实现的时点，对利润总额影响不大
• 通常来说，利润越好的产品，内含价值越高

贴现加总

会计利润 考虑偿付能力后
可分配利润

以1张新保单为例

内含
价值



8页

以1张保单的销售为例：

• 在保单发单时点，该保单产生剩余边际，剩余边际是保单未来年度利润的现值

剩余边际 = 保单所有年度保费的贴现值 – 保单所有年度费用及理赔支出的贴现值
• 基于审慎性原则，剩余边际不能在首日一次性全部体现，必须逐年释放，释放模式于发单时点锁定，

是会计利润的核心来源（其他影响因素主要为会计估计变更和投资回报偏差等）

保单的利润是长期释放的过程

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5

剩余边际逐年释放进会计利润

保单发单时点

保费
现值 费用及

理赔支
出现值

剩余
边际
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剩余边际在偿二代下认可为资本，是实际资本的重要
组成部分

资产

合理估计
负债+风
险边际

净资产

剩余边际

合理估计
负债+风
险边际

自由盈余

要求资本

资产 会计负债 偿二代负债

实
际
资
本

注：(1) 会计准则和偿付能力评估下的资产略有差异，简单起见，示例中忽略
(2) 除保险合同负债，寿险公司仍有部分其他负债，简单起见，示例中忽略其他负债

• 会计准则下剩余边际属于负债，未进入净资产，未来逐年释放为利润，是每年会计利润的
核心来源

• 偿二代下剩余边际被认可为资本，为实际资本的重要组成部分
• 偿二代下，如果新业务盈利能力较强，其剩余边际大于要求资本，贡献资本

偿二代下
剩余边际
被认可为

资本

保
险
合
同
负
债
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目录

一、基本概念

二、高质量的内含价值

三、长期持续的利润来源

四、充足稳定的偿付能力
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内含价值能更真实地反映寿险公司的价值

有
效
业
务
价
值

公司评
估价值

调
整
净
资
产

内含价值 未来新业务价值

第
1
年
新
业
务
价
值

第
2
年
新
业
务
价
值

第
3
年
新
业
务
价
值

第
n
年
新
业
务
价
值

…



12页

寿险业务内含价值和新业务价值长期高速增长

38,347

73,407 69,643

100,704
121,086

144,400

177,460

203,038

264,223

326,814

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

内含价值

5,132
7,187

8,541

11,805

15,507
16,822 15,915

18,163

21,966

30,838

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

新业务价值

6.0x8.5x

注：(1) 以上左图中2008年内含价值减少主要受富通投资亏损及股市大跌影响
(2) 内含价值和新业务价值均为偿一代内含价值评估结果

(百万元人民币)
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38,347

113,899

151,722
16,523 2,760 3,562 326,814

2006年寿险业务
内含价值

年初内含价值
的预计回报

新业务价值 投资回报差异 营运偏差及其他 其他 2015年寿险业务
内含价值

(百万元人民币)

内含价值增长主要来自于预计回报及新业务价值创
造，投资和营运经验优于假设有小幅正贡献

8.5x

注：上图为偿一代内含价值评估结果
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公司坚持以保障型业务为主的产品策略，长期保障型
业务在新业务价值中占比7成

2016年中期平安寿险业务
新业务价值构成

注：(1) 左图为基于偿二代新业务价值数字拆解
(2) 长期保障型指终身寿险、定期寿险、疾病险、意外险等保障类产品；短交储蓄型指主要缴费期为10年以下的两全、年

金等产品；长交储蓄型指主要缴费期为10年及以上的两全、年金等产品

代理人,
90.4%

长期保障型业务在代理人渠道中
首年规模保费占比

42%

45%
46%

50% 51%

2011 2012 2013 2014 2015

长期保障型, 
70.0%

长交储蓄型, 
6.6%

短交储蓄型, 
11.0%

短期险, 
2.8%

银保, 0.7%

电网销, 
8.2%

团险, 0.7%
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长期保障型产品对利差的依赖程度较小

风险贴现率投资收益率 退保率 费用率
死亡率、重
疾发生率

影响利差假设 影响其他差假设 影响贴现假设

1~5年 6～10年 11～15年 16～20年 21～25年 26～30年 30年+

典型长期保障型产品可分配利润分解
-每千元FYP

利差

其他差

1~5年 6～10年 11～15年 16～20年 21～25年 26～30年 30年+

典型短交储蓄型产品可分配利润分解
-每千元FYP

利差
其他差
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过去10年平安保险资金实际投资收益率超过5.5%，年
底会审慎检视投资收益率假设

年度 财务净投资收益率 财务总投资收益率 公允投资收益率

2006 4.6% 8.3% 13.2%

2007 4.5% 14.1% 23.1%

2008 4.1% -1.7% -8.5%

2009 3.9% 6.4% 8.3%

2010 4.2% 4.9% 4.0%

2011 4.5% 4.0% 1.5%

2012 4.7% 2.9% 5.2%

2013 5.1% 5.1% 4.5%

2014 5.3% 5.1% 8.9%

2015 5.8% 7.8% 7.8%

过去10年平均 4.7% 5.6% 6.5%

注：平安保险资金包含平安寿险、平安产险、平安养老和平安健康等保险资金



17页

单位：百万
基准新业务

价值
投资收益率

-50bp 变动

代理人渠道 42,580 39,419 -7.4%

长期保障型 32,967 31,086 -5.7%

短交储蓄型 5,191 4,486 -13.6%

长交储蓄型 3,122 2,578 -17.4%

短期险 1,300 1,269 -2.4%

非代理人渠道 4,545 3,497 -23.1%

合计 47,125 42,915 -8.9%

新业务价值对投资收益率敏感性较低主要由于长期保
障型业务占比大

注：(1) 本页数字均为寿险业务偿二代新业务价值数字
(2) 评估时点为2016年中期
(3) 因四舍五入，直接相加未必等于总数

2,807 

寿险业务合计 长期保障型 其他

利差

其他差

47,125

不同类型产品新业务价值
中利差占比
(百万元人民币)

21%

80%

32,967

14,158

39%
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平安寿险业务所用贴现率假设相对审慎

寿险业务过去年度风险溢价

注：(1) 10年期国债收益率为每年末时点数
(2) 风险溢价=风险贴现率 - 10年期国债收益率
(3) 因四舍五入，直接相加未必等于总数

年度 风险贴现率 10年期国债
收益率 风险溢价

2006 12% 3.1% 8.9%

2007 11.5% 4.5% 7.0%

2008 11.5% 2.9% 8.6%

2009 11% 3.8% 7.2%

2010 11% 4.0% 7.0%

2011 11% 3.5% 7.5%

2012 11% 3.6% 7.4%

2013 11% 4.6% 6.4%

2014 11% 3.7% 7.3%

2015 11% 2.9% 8.2%

过去10年平均 - - 7.6%

根据CAPM公式：

MRPrR f *

风险贴现率应等于无风险利率与风险
溢价之和
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平安寿险业务贴现率及投资收益率敏感性列示

单位：百万 贴现率11% 贴现率10.5% 贴现率10%

基准投资收益率 237,340 247,375 258,315 

投资收益率-50bp 206,681 215,113 224,300 

投资收益率-100bp 174,761 181,554 188,948 

有效业务价值敏感性：

单位：百万 贴现率11% 贴现率10.5% 贴现率10%

基准投资收益率 47,125 49,770 52,624 

投资收益率-50bp 42,915 45,304 47,875 

投资收益率-100bp 38,606 40,733 43,018 

新业务价值敏感性：

注：(1) 本页均为偿二代内含价值数字，评估时点2016年中期
(2) 2016年中期所用未来年度基准投资收益率为4.75%/5%/5.25%/5.5%+
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重疾发生率已审慎考虑长期恶化趋势

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 105

发生率

年龄

行业发生率 考虑恶化后发生率

注：(1) 以上以40岁女性独立给付重疾发生率为例
(2) 行业发生率为保险行业协会发布的重疾发生率，我公司内含价值评估使用考虑恶化后发生率
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寿险业务偿二代新业务价值较偿一代大幅提升，提升
部分主要来自长期保障型业务

单位：百万 偿一代新业务价值 偿二代新业务价值 变动

代理人渠道 33,857 42,580 25.8%

长期保障型 24,074 32,967 36.9%

短交储蓄型 5,326 5,191 -2.5%

长交储蓄型 3,179 3,122 -1.8%

短期险 1,279 1,300 1.7%

非代理人渠道 4,173 4,545 8.9%

合计 38,030 47,125 23.9%

注: (1) 评估时点为2016年中期
(2) 因四舍五入，直接相加未必等于总数
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偿二代新业务价值较偿一代提升主要由于长期保障型
业务偿二代下利润前置

1~5年 6～10年 11～15年 16～20年 21～25年 26～30年 30年+

偿一代未贴现可分配利润 偿二代未贴现可分配利润

项目 偿一代内含价值 偿二代内含价值

现金流 相同

负债和要求资本计量 以规模为导向，简单计算 以风险为导向，能更真实地
反映不同产品特性

新业务首年亏损 较大 相对较小

注：上图可分配利润模式对比以2016年中期评估结果为例
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平安寿险高质量的内含价值

• 长期保障型业务占比高（新业务价值中占70%)• 长期保障型业务占比高（新业务价值中占70%)良好的业务结构

• 投资收益率敏感性低
• 长期保障型业务利差占比低（约21%)
• 投资收益率敏感性低
• 长期保障型业务利差占比低（约21%)低利率影响较小

• 精算假设审慎并与实际情况偏差小
• 持续检视和调整假设
• 精算假设审慎并与实际情况偏差小
• 持续检视和调整假设

假设相对审慎

• 由于业务结构好，新业务价值有较大程度提升• 由于业务结构好，新业务价值有较大程度提升偿二代影响正面
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寿险业务盈利核心来源是稳定的剩余边际释放

会计
利润

剩余边
际释放

投资回
报偏差

经营
偏差

会计估
计变更

寿险公司会计利润来源如下：

会计
利润
会计
利润

 会计利润的核心来源，逐年稳定释放，不受资本市场影响
 长期保障型业务剩余边际大
 预测寿险长期利润的最好指标

 受资本市场波动影响，为短期性影响
 反映公司投资策略

 包含费用、退保、理赔等偏差
 体现公司运营效率

 包括负债贴现率变动和其他假设变动

剩余边际释放

投资回报偏差

经营偏差

会计估计变更
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剩余边际释放模式自发单时点锁定，长期保障业务剩
余边际大

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Y9 Y10

不同类型产品新保单的剩余边际释放模式
-基于相同FYP

长期保障型
短交储蓄型保单发单时点

保费
现值 费用及

理赔支
出现值

剩余
边际

剩余边际是什么？

• 截至2016年6月30日，平安寿险公司有效业务剩余边际余额为3,863亿
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寿险剩余边际释放逐年稳定增长，保障型业务占比持
续提升

52% 52% 54%
58%

63%

13,400 
15,865

18,710 

22,519

29,267 

2011 2012 2013 2014 2015

其他业务
长期保障型业务

注：上图为考虑所得税前剩余边际

(百万元人民币)

+18%

+30%

+22%

+18%

+20%

平安寿险公司过去5年的实际剩余边际释放
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平安寿险业务有持续稳定的利润来源

• 剩余边际释放是会计利润的核心来源
• 剩余边际释放模式自发单时点锁定
• 剩余边际释放是会计利润的核心来源
• 剩余边际释放模式自发单时点锁定

剩余边际释放是预测寿险公司利润的最好指标

• 存量业务剩余边际余额达3,863亿• 存量业务剩余边际余额达3,863亿

寿险存量业务仍有巨大的利润空间

• 过去5年剩余边际释放年均增长22%
• 长期保障型业务的贡献持续提升，2015年末已超过6成
• 过去5年剩余边际释放年均增长22%
• 长期保障型业务的贡献持续提升，2015年末已超过6成

寿险公司每年剩余边际释放稳定增长
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比较偿一代，偿二代更能体现保险公司真实风险状况

单位：百万 偿一代 偿二代

实际资本 123,912 444,366 
最低资本 60,981 202,289 
偿付能力溢额 62,931 242,077 
偿付能力充足率 203% 220%

• 偿一代计算较简单，只有定量资本要求，以规模为导向：

最低资本要求 = a%×法定责任准备金+b%×风险保额

• 偿二代计算较复杂，以风险为导向：

定量资
本要求

定性监
管要求

市场约
束机制

三支柱

• 以2015年末结果为例，平安寿险公司各偿付能力指标对比如下：

注：偿二代体系采用不同评估框架，切换后实际资本和最低资本大幅上升，但充足率相对偿一代保持稳定
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偿二代下，平安寿险公司偿付能力充足率平稳上升

204%

215% 213%
220% 220% 221%

229%

150%

200%

250%

2014年12月 2015年3月 2015年6月 2015年9月 2015年12月 2016年3月 2016年6月 2016年9月
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偿二代下，平安寿险公司偿付能力抵御利率下行和资
本市场波动能力较强

221%
205%

基准 测试情景

国债750天移动平均曲线下降100bp
对偿付能力影响

221%
212%

基准 测试情景

权益资产下跌30%对偿付能力影响

• 分红万能吸收作用减少利率下行对实际资本的影响

• 利率下降时要求资本相应减少

• 分红万能吸收作用减少权益下跌对实际资本的影响

• 偿二代下要求资本远高于偿一代，导致权益资产下

跌影响远小于偿一代

-16%
-9%

注：评估时点为2016年6月30日
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总结

• 新业务价值主要来源于长期保障型产
品（占比70%）

• 长期保障型产品利差占比低（约21%)
• 剩余边际长期稳定释放利润

• 新业务价值主要来源于长期保障型产
品（占比70%）

• 长期保障型产品利差占比低（约21%)
• 剩余边际长期稳定释放利润

低利率影
响较小

• 精算假设审慎并与实际情况偏差小
• 盈利对投资回报假设的敏感性较低
• 持续检视和调整假设

• 精算假设审慎并与实际情况偏差小
• 盈利对投资回报假设的敏感性较低
• 持续检视和调整假设

假设审慎
合理

• 更真实的反映公司的经营风险
• 偿二代下，偿付能力平稳上升
• 由于产品结构好，平安的新业务价值

有较大程度的提升

• 更真实的反映公司的经营风险
• 偿二代下，偿付能力平稳上升
• 由于产品结构好，平安的新业务价值

有较大程度的提升

偿二代影
响正面

保险
渗透率低

人口
老龄化

市场回归
“保险姓保”

外部红利 对正确的经营理念及产品策略的坚持

我们对平安寿险未来的业绩充满了信心！



平安集团个人业务商业模式及经营成果 
 
 
 

2016.12 



有关前瞻性陈述之提示声明 

除历史事实陈述外，本演示材料中包括了某些“前瞻性陈述”。所有本公司预计或期待未来可能 

或即将发生的(包括但不限于)预测、目标、估计及经营计划都属于前瞻性陈述。前瞻性陈述涉及

一些通常或特别的已知和未知的风险与不明朗因素。某些陈述，例如包含「潜在」、「估计」、

「预期」、「预计」、「目的」、「有意」、「计划」、「相信」、「将」、「可能」、「应

该」等词语或惯用词的陈述，以及类似用语，均可视为前瞻性陈述。 

 

读者务请注意这些因素，其大部分不受本公司控制，影响着公司的表现、发展趋势及实际业绩。

受上述因素的影响，本公司未来的实际结果可能会与这些前瞻性陈述出现重大差异。这些因素包

括但不限于：汇率变动、市场份额、同业竞争、环境风险、法律、财政和监管变化、国际经济和

金融市场条件及其他非本公司可控制的风险和因素。任何人需审慎考虑上述及其他因素，并不可

完全依赖本公司的“前瞻性陈述”。本公司声明，本公司没有义务因新信息、未来事件或其他原

因而对本演示材料中的任何前瞻性陈述公开地进行更新或修改。本公司及其任何员工或联系人，

并未就本公司的未来表现作出任何保证声明，及不为任何该等声明负上责任。 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 4 

我们致力于成为 

国际领先的个人金融生活服务提供商 

利润 
最强的盈利能力 

服务 
最好的服务 

产品 
最丰富的金融产品 

客户 
最多的个人客户 

平安的目标：国际领先的个人金融生活服务提供商 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

平安的战略: 1—2—2—N 

5 

2个模式 

2个聚焦 

N个支柱 

1个目标 国际领先的 
个人金融生活服务提供商 

金融+互联网 互联网+金融与非金融 

大金融资产                             大医疗健康 

• 主办财富： 

金融 
服务 

生态圈 

房产 
金融 

生态圈 

医疗 
健康 

生态圈 

汽车 
服务 

生态圈 
保险 银行 资产 

管理 

财务顾问 
生活助手 
健康顾问 

• 国际领先： 规模最大 
市场规则制定者 
价格制定者 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

平安的商业模式：一个账户、两个超市、一扇门 

账户体系 

支付 
账户 

理财 
账户 

投资 
账户 

积分 
账户 

综合 
账户 

托贵 
账户 

健康 
档案 

信用 
账户 

任
意
门 

主账户 

金融超市 

人寿保险 

健康养老保险 

信用卡 

贷款 投资理财 

股票交易 

储蓄 

车险 

生活超市 

汽车交易 

理财咨询 

彩票游戏 WIFI流量 

房屋咨询 

医疗健康 

1 2 3 
4 5 6 

6 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

最多的个人客户 

最丰富的金融产品 

最好的服务 

最强的盈利能力 

平安的经营成果 

 集团服务的个人总人数达 3.42亿，其中金融客户超 1.22亿人，
互联网服务用户超 2.98亿人 

 金融客户中，高净值客户人均持有 9.98个金融产品，全量客
户人均持有 2.16个金融产品 

 金融客户人均使用 2.44个线上服务，互联网用户人均使用 
1.81个线上服务，集团NPS已达 30% 

 金融客户人均利润为 195元 
 主要产品中：人寿保险NBEV-MARGIN 33.9%；车险COR 

97.9%；银行零售AUM收益率 1.13%、LUM收益率 6.01% 

8 

备注：（1）经营成果均截至2016年6月末； 
          （2）NPS为集团客户净推荐值 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

集团个人业务利润稳健增长 

个人业务净利润 个人EV 个人业务ROE 
(亿元) (亿元) 

3052.5 

3913.4 
4168.5 

2014 2015 2016H1 

9 

246.4 

309.3 

238.5 

2014 2015 2016H1 

21.7% 
19.6% 

13.4% 

2014 2015 2016H1 

备注：（1）集团个人EV=寿险及健康险个人业务EV+其它公司个人业务净资产 
           （2）净利润、ROE、EV均为归属母公司口径，具体在集团母公司持股权比例基础上对各公司的净利润及净资产进行合计，未做并表抵销调整。 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

服务的个人总数快速增长，客户价值逐渐显现 

总人数 人均产品合同及服务 人均AUM/LUM 
总人数（亿人） 
互联网服务用户数 
金融客户数 

人均AUM（元） 
人均LUM（元） 

1.71 

2.84 

3.42 

2.98 

2.42 

1.09 

1.37 

0.89 

1.22 

2014 2015 2016H1 

22410 25064 

18955 

29410 

22863 

30243 

2014 2015 2016H1 

10 

人均产品合同数（个） 
人均服务数（个） 

1.81 1.94 

1.31 

2.03 

1.67 

2.16 

2014 2015 2016H1 

备注：（1）人均AUM为平安集团资产类产品有效金融客户的人均资产管理规模 
          （2）人均LUM为平安集团负债类产品有效金融客户的人均负债管理规模 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

线上线下结合的多层次销售与服务网络，为客户提供更好
的体验 (1/2)—代理人、柜面渠道 

代理人渠道 银行柜面渠道 
代理人数(万人) 
人均寿险首年规模保费(元/月) 
人均综合金融收入(元/月) 

网点数(个) 
网点平均AUM(亿元) 
网点平均LUM(亿元) 

747 997 1,037 

2014 2015 2016H1 

2.4 2.0 2.1 

6.7 6.7 
7.0 

63.5 
87.0 

104.6 

2014 2015 2016H1 

625 

751 
894 6,244 

7,236 

10,522 

11 

备注：2015H1人均寿险首年规模保费为10,026元/月 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

线上线下结合的多层次销售与服务网络，为客户提供更好
的体验 (2/2)—电销、互联网渠道 

电销渠道 互联网渠道 
坐席(万人) 
产能(万元/月人均) 

用户转化为核心金融客户数(万人) 
转化客户客均AUM 

120 

575 637 

2014 2015 2016H1 

3,987 
2,970 

4,390 

1.7 2.0 1.9 

2014 2015 2016H1 

18.0 
19.4 20.2 

产险电销 

2.1 2.2 2.2 
2014 2015 2016H1 

2.0 2.2 
2.7 

寿险电销 

12 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

金融产品规模稳健增长，盈利能力持续增强 

编号 产品线 AUM/LUM 

AUM 
34,587亿 

① 人寿保险 17,218 

② 车险 1,216 

③ 银行存款理财 7,241 

④ 证券基金信托 5,303 

⑤ 其他保险 221 

⑥ 互联网金融 3,388 

LUM 
5,115亿 

⑦ 银行贷款 2,159 

⑧ 信用卡 1,694 

⑨ 其他贷款 1,262 

NBEV(亿) 211.0  304.2  238.5 

margin(%) 38.3 39.3 33.9 

利润(亿) 5.2 15.5 9.1 

ROE(%) 23.1 25.1 8.2 

利润(亿) 8.0 27.2 25.8 

ROE(%) 3.9 11.2 9.3 

承保利润(亿) 7.9 5.3 11.2 

COR(%) 98.9 99.4 97.9 

1 

2 

4 

3+7+8 

2014 2015 2016H1 

13 

重要产品示例 

备注： （1）人寿保险2015H1NBEV为166.3亿，Margin为34.6% 
           （2）利润、ROE指标未按股权比例拆分 

备注：（1）其他保险包括平安财产险提供的意外险、健康险、信用保证保险等产品； 
          （2）其他贷款包括证券两融、信托质押融资贷款、普惠个人贷款产品。 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

上半年主要经营业绩小结 

集团个人业务利润稳健增长 

服务的个人总数快速提升，且客户的价值贡献高 

线上线下结合的多层次销售与服务网络，为客户提供更好的体验，
且渠道的效率产能不断提升 

金融产品规模稳健增长，盈利能力持续增强 

14 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

金融产品客户和互联网服务用户均保持快速成长，客户、
用户交叉人数迅速扩大 

单位：万人 

金融 
客户 

总人数 互联网 
服务 
用户 

交叉 

4,264 
12,461 

8,935 
17,132 

金融 
客户 

总人数 互联网 
服务 
用户 

交叉 

6,597 

24,162 

10,910 

28,416 

金融 
客户 

总人数 互联网 
服务 
用户 

交叉 

7,865 

29,812 

12,234 

34,181 

2014 

2015 

2016H1 

1.93 2.43 

1.31 1.65 

2.16 2.31 

1.81 2.44 

2.03 2.43 

1.67 2.10 

人均合同数 

人均服务数 

备注：集团服务总人数包括金融客户和服务用户，其中： 
（1）金融客户指持有平安集团旗下有效金融产品的个人客户，自2015年起包含互联网金融客户 
（2）服务用户指使用平安集团旗下各类线上金融或生活服务（包括网页端和移动APP端）并注册生成账户的用户 

16 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

九大类金融产品的客户数量、人均合同数量均快速增长 

2016H1 2015 2016H1 2015 
  核心金融 
    人寿保险 4,361 4,123 1.76 1.73 
    车险 3,355 3,100 1.87 1.86 
    银行存款理财 3,512 3,145 1.40 1.36 
    银行贷款 176 154 1.49 1.47 
    信用卡 2,086 1,805 1.12 1.19 
    证券基金信托 1,228 761 1.70 1.45 
    其他保险 1,320 533 1.13 1.14 
    其他贷款 208 137 1.09 1.09 
  互联网金融 511 323 2.18 2.16 
  金融合计 12,234 10,910 2.16 2.03 

(万人) (件) 

备注： 互联网金融仅包括至统计期末有效的陆金所金融投资交易业务 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

七大类互联网服务的用户数量、月活跃用户数量均显著
提升，活跃用户人均每月与集团接触42次 

2016H1 2015 2016H1 2015 
    保险线上服务 15,430 12,185  2,038 1,653  

    银行线上服务 1,796 1,240  431 419  

    投资理财服务 4,092 2,862 708 457 

    账户管理服务 11,178 8,423 1,536 1,422  

    支付积分服务 4,526 3,619  344 384  

    医疗健康服务 4,093 935  1,315 129  

    其他生活服务 9,368 5,479 1,473 1,013 

  服务合计 29,812 24,162  5,628 3,836  

(万人) (万人) 

18 

备注：月活跃用户数为16年二季度三个月的月活跃用户数均值 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

客户、用户保持快速增长，2016年上半年新增金融客户
1885万、互联网服务用户5650万 

当年新增金融客户分布及价值 当年新增互联网服务用户分布 

新增客户数 
（万人） 

人均合同数 
（个） 

  核心金融 
    人寿保险 350 1.37 
    车险 763 1.71 
    银行存款理财 402 1.34 
    银行贷款 39 1.19 
    信用卡 376 1.03 
    证券基金信托 504 1.55 
    其他保险 947 1.09 
    其他贷款 145 1.03 
  互联网金融 174 2.10 

  金融合计 1,885 1.80 

新增用户数 
（万人） 

月活跃用户数 
（万人） 

    保险线上服务 3,245 991 

    银行线上服务 556 177 

    投资理财服务 1,230 310 

    账户管理服务 2,755 733 

    支付积分服务 907 154 

    医疗健康服务 3,158 1,241 

    其他生活服务 3,889 897 

  服务合计 5,650 2,681 

19 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

至2016年6月末 
客户年资 

人均合同数 
(个) 

 0年资 1.70 

 1年资 2.15 

 2年资 2.19 

 3年资 2.29 

 4年资 2.32 

 5年及以上年资 2.37 

 财富 
 等级 

客户数量 
(万人) 

人均合同数 
(个) 

  高净值 8.19 9.98 

  富裕 2,132 3.26 

  中产 4,667 2.18 

  大众 5,426 1.70 

 集团合计 12,234 2.16 

金融客户的人均合同数和产品规模已形成稳定的增长模型；
客户财富等级越高，人均贡献越大 

客户财富等级越高 
人均贡献越大 

随合同数量的增加 
人均产品规模呈指数型增长 

随客户年资增长 
人均合同数量稳步提升 

备注：大众客户为年收入RMB10万以下客户；中产客户为年收入RMB10万到24万客户；富裕客户为年收入RMB24万以上客户；高净值客户为个人资产规模达到1000万
以上客户，至2016年6月末在平安的客均资产已达RMB700万元。 

人均AUM 
人均LUM 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

主要金融产品线 

主要产品渗透率 

人寿保险 车险 银行存款理财 信用卡 互联网金融 

人寿保险 —— 12% 14% 14% 3% 

车险 16% —— 11% 12% 1% 

银行存款理财 18% 10% —— 26% 4% 

信用卡 29% 19% 44% —— 3% 

互联网金融 23% 10% 24% 14% —— 

金融客户在各产品线之间已高度交叉渗透 

至2016年6月末各主要金融产品线渗透率 

示例：图中12%指人寿保险客户中有12%的客户购买了车险 

21 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

互联网服务用户的活跃度与用户价值呈正相关性，用户活
跃等级越高，人均持有合同数越多 

 活跃1 

等级 

人均 
服务数 

(个) 

人均 
合同数 

 (个) 

高 3.18 1.45 

中 2.09 0.73 

低 1.41 0.43 

用户活跃等级越高 
人均贡献越大 

用户层次结构持续改善 
高等级用户占比稳步提升 

随用户年资增长 
人均合同数量稳步提升 

备注： 活跃等级按登陆次数分级，高为月4次以上；中为月4次以下年1次以上；低为年1次及以下 

至2016年
6月末 

用户年资 

人均 
服务数 

(个) 

人均 
合同数 

 (个) 

0年资 1.68 0.33 

1年资 1.88 0.63 

2年资 1.80 0.98 

高 中 低 

活跃等级用户占比 

8% 18% 
2% 

2014 2015 2016H1 

26% 
32% 

36% 

72% 
60% 

46% 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

互联网服务用户也已大量的购买金融产品 

 主要互联网平台 

主要金融产品线 

人寿保险 车险 银行存款理财 信用卡 互联网金融 

陆金所 8.4 5.1 14.2 5.7 — 

好医生 12.4 7.9 6.7 6.7 2.6 

金融一账通 21.8 34.0 19.3 20.1 7.8 

壹钱包 30.8 10.1 12.5 12.4 6.6 

其他 45.3 14.5 17.0 26.5 5.9 

2016年上半年各主要互联网平台用户转化为金融客户的人数 
(万人) 

23 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

1 5 10+ 

人
均
接
触
频
次 

单客使用 
服务数 

1X 

19X 

51X 

1 5 10+ 

平
均
留
存
年
限 

单客持有 
合同数 

3年 

7年 
9年 

随着产品和服务的增加，金融客户的留存和满意度不断提高 

随产品合同数量的增加， 
金融客户人均留存时间增长 

金融客户随服务数量的增加 
人均接触频次呈指数型增长 

随产品合同数量的增加 
金融客户满意度提高 

1 2 3+ 

集
团N

PS 

单客持有 
合同数 

10% 

17% 

33% 

24 

备注：合同与留存年限的关系中剔除银行零资产客
户与寿险10年及以上持有1个合同的客户 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

   主要渠道 

主要金融产品线 

人寿保险 车险 银行存款理财 信用卡 互联网金融 

代理人渠道 4,098 769 412 714 54 

电销渠道 153 1,033 7 155 — 

柜面渠道 118 4 2,293 754 — 

互联网渠道 156 653 560 73 457 

集团合计 4,361 3,355 3,512 2,086 511 

多元化的渠道具备强大的获客和销售能力，持续提升客户
价值（1/2） 

至2016年6月末主要渠道中主要金融产品线下的客户分布 
(万人) 

25 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

   主要渠道 

16年6月末客户持有合同数量 

1个 2个 3个 4个及以上 

代理人渠道 3,039 1,258 492 561 

电销渠道 380 488 310 53 

柜面渠道 2,625 259 40 35 

互联网渠道 942 673 228 50 

集团合计 5,865 3,335 1,410 1,624 

多元化的渠道具备强大的获客和销售能力，持续提升客户
价值（2/2） 

至2016年6月末各主要渠道中不同金融合同数量下的客户分布 
(万人) 
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主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

个人客户经营成果小结 

金融客户与互联网用户数量庞大、快速增长 

金融客户结构好、产品购买能力强，具有巨大挖掘潜力；互联网用户
活跃平台迅速提升 

金融客户在各产品线之间高度交叉渗透、互联网用户也大量购买金融
产品，客户留存与满意度不断提高 

多元化的渠道具有强大的获客及销售能力，持续提升客户价值 

27 
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代理人渠道 电网销 银保 

人寿保险：稳步发展代理人渠道业务，大力发展互联网渠道，
持续加强保障型产品的推动 

• 价值率较高的代理人渠道NBEV维持高占
比，电网销渠道NBEV占比逐年提升 

• 代理人渠道产品结构不断均衡，持续加强
保障型终身产品的推动 

图1 个人寿险新业务价值渠道占比 

图2 个人寿险新业务NBEV-Margin 
电网销 银保 代理人渠道 

2014 2015H1 2016H1 

3.6% 1.0% 
0.7% 

37.8% 

42.4% 
45.1% 

39.2% 

45.1% 

2015 

43.7% 

38.8% 

3.1% 

38.8% 

长期保障型 
短交储蓄型 

长交储蓄型 
短期险 

图3 代理人渠道产品结构（NBEV） 

2014 2015H1 2016H1 

15.3% 
11.7% 
5.0% 

10.0% 
3.1% 3.3% 

21.6% 

2015 

9.9% 
3.8% 

68.0% 

14.0% 

72.4% 65.3% 

22.0% 

65.5% 

9.2% 

备注：本页指标均基于偿一代EV方法，其中2015H1和2016H1均指当年1-6月的新业务；2015H1指标所用的假设与方法与2016H1一致。 

92.2% 93.5% 92.5% 

7.3% 
1.4% 0.4% 0.3% 

2014 2015H1 2016H1 

89.9% 

9.3% 
0.8% 

2015 

6.4% 6.1% 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

赔付率 
费用率 

电网销 
车商 
交叉销售 
其他 41.8% 

28.5% 

18.1% 

11.6% 

车险：业务持续较快增长，各渠道均衡发展，持续提升风险
筛选能力，赔付率逐年降低，保持良好盈利能力 

• 个人车险业务持续较快增长，电网销、车商、
交叉销售三大主要渠道均衡发展，其中电网
销渠道保费占比超40%，为下一步的客户线
上迁徙打下坚实基础 

• 持续提升风险筛选能力，赔付逐年降低，承
保盈利能力优良。 

图2  个人车险业务16上半年分渠道保费占比 图3 个人车险综合成本率 

63.3% 61.5% 57.1% 

2014 2015 2016H1 

35.6% 37.9% 40.7% 

98.9% 99.4% 
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97.9% 

图1 个人车险保费收入 
（亿元） 

2014 2015 2016H1 

备注：2016H1增速较2015年降低主要为营改增影响。 

+21.1% 896 
1085 

584 
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图1 AUM和AUM收益率 

图2  LUM和LUM收益率 图3 不良率 

• 通过智能化转型，丰富服务渠道和产品种类，
扩展业务规模； 

• 优化产品结构，持续提升综合收益水平； 

• 不良率基本保持稳定。 

银行零售：线上线下为客户提供全方位便捷的综合金融服
务，扩展业务规模，提升综合收益率  

AUM（亿元） 
AUM收益率 

2014 2015 2016H1 

1.23% 1.20% 1.13% 

5,020 6,672 7,241 

LUM（亿元） 
LUM收益率 

2014 2015 2016H1 

4.42% 
5.69% 6.01% 

1,789 
2,033 2,159 

2014 2015 2016H1 

0.69% 0.72% 0.8% 
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备注：不包含小企业自然人贷款 



主要经营业绩 客户经营成果 产品经营成果 商业模式 经济模型与价值 

图1 客户数 
(万户) 

图2 交易金额 
(亿元) 

图3 贷款余额与资产收益率 

• 充分利用集团内外部网络平台资源，进行海
量获客; 

• 交易金额不断扩大，稳步提升贷款规模及资
产收益水平； 

• 运用大数据分析客户行为，建立多种风险模
型，提升客户收益水平。 

备注：资产收益率为减去拨备后收益率 

信用卡：海量获客，提供多样化消费、分期、理财使用场景
提升收益 

2014 2015 2016H1 

6,151 
8,069 

5,291 
+31% 

2014 2015 2016H1 

1,405 

1,753 
2,029 

+25% 

+16% 

贷款余额（亿元） 
资产收益率 

2014 2015 2016H1 

6.92% 
7.16% 

7.41% 

1,029 1,477 
1,630 
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图2 证券经纪业务客户数 
(万人) 

证券：经纪业务客户规模和市场份额持续提升 

2014 2015 2016H1 

137 

423 

685 

+208% 

+62% 

33 

图3 经纪业务客户市场份额 

• 互联网经纪海量获客优势继续扩大，存量客
户市场份额稳步提升，从2015年末行业第8
名快速提升至第4名； 

• 互联网成为主要获客渠道，公司已在行业树
立起互联网券商转型引领者形象。 

2014 2015 2016H1 

1.3% 

3.3% 

4.5% 

+154% 

+36% 

图1 证券经纪业务利润 
(亿元) 

2014 2015 2016H1 

3.9 

12.4 

4.7 
+218% 

数据来源：行业协会 
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图2 期末AUM 
(亿元) (亿元) 

图3 C端交易量 

• 全球最大的线上财富管理平台， 目前AUM
值超3000亿 

• 注册用户和活跃投资用户大幅提升，活跃投
资用户占比为25.1% 

备注：活跃投资用户为过去12个月内最少投资过一次或个人AUM>0的人数 

2014 2015 2016H1 

510 

2,510 

3,388 

4.9x 

2014 2015 2016H1 

827 

6,465 
6,659 

7.8x 

陆金所：用户规模超2000万，业务交易量和AUM均快速
增长 

34 

图1  活跃投资用户和注册用户数 

2014 2015 2016H1 

活跃投资用户（万人） 
注册用户（万人） 

34 
363 587 512 

1,831 
2,342 
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图2 日活跃用户数峰值 
(万人) 

2015 2016H1 

138 

909 

6.6x 

图1 注册用户量 
(万人) 

2015 2016H1 

3,026 

8,922 

2.9x 

图3 日问诊量峰值 
(万人) 

2015 2016H1 

12 

25.8 

2.2x 

医疗健康服务：好医生位列移动医疗行业第一，日活用户
超百万 

35 

• 健康管理和移动医疗并重发展，目前国内覆
盖率第一的移动医疗应用 

•  自建医疗团队近1000人，外部签约医生5万
余人 

• A轮融资5亿美元，估值达到30亿美元 
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4,146 

10,451 
13,600 

图1 累计用户数量 
(万人) 

图2 合作金融机构个数 

• 为用户提供账户管理、财富管理、信用管理、
生活管理的一站式服务 

• 自助式、智能式和顾问式三种方式帮助用户
财富管理 

• 合作金融机构伙伴迅速增加，大数据征信带
来协同发展 

2.5x 

1.3x 

图3 金融产品迁徙人次 
(万) 

2014 2015 2016H1 

银行（个） 
非银金融及准金融（个） 

2014 2015 2016H1 

85 

240 

账户管理服务：金融一账通注册用户近1.36亿，实现金融
机构合作近800家 

36 

7.1x 

2015 2016H1 

9 
103 126 

694 

29 2.9x 
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图2 支付业务处理交易规模 
(亿元) (亿) 

图3  积分交易规模 

• 2016年上半年支付交易规模达2015年全年

规模，至14,239亿 

• 2016年上半年积分交易规模达125亿 

2014 2015 2016H1 

15,700 
14,239 

2,249 

7.0x 

2014 2015 2016H1 

212 

125 
150 

1.4x 

支付积分服务：壹钱包支付和积分业务并举，业务交易量
快速提升 

37 

图1  交易用户量和注册用户量 
交易用户（万人） 
注册用户（万人） 

2015 2016H1 

426 
992 

1,600 

4,874 

2015 

1,036 

3,933 
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主要产品经营成果小结 

核心金融产品：规模和盈利并重发展，盈利性行业领先 

互联网服务：爆炸性增长，客户高度活跃 

38 
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