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前瞻性声明前瞻性声明

本陈述中的若干声明或会被视为“前瞻性声明”（定义见经修订的《
美国1934年证券交易法》第21E条）。该等前瞻性声明涉及已知和未知的
风险、不确定因素及其他因素，而该等因素可能导致本公司的实际表现、
财务状况或经营业绩与该等前瞻性声明所意味的任何未来表现、财务状况
或经营业绩出现重大差异。关于这些风险、不确定因素及其他因素的进一
步资料已包含在本公司以20-F表格于2007年5月18日向美国证券交易委员
会呈交的截至2006年12月31日的年度报告中以及本公司向美国证券交易委
员会呈交备案的其他资料中。

本公司不承担对前瞻性声明进行更新的任何义务，除非适用法律做出
要求。本陈述中提供的全部信息为截至陈述发布时的信息，本公司不承担
对该等信息进行更新的任何义务，除非使用法律做出要求。

除非文意另有所指，本陈述中列出的中国保险市场资料的依据是保险
公司向中国保险监督委员会报告的资料。报告的资料包括的保费和存款资
料，并非根据《香港财务报告准则》确定。
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讨论议题讨论议题

第一部分 总体概览

第二部分 业务综述

第三部分 财务摘要

第四部分 投资表现

第五部分 内含价值

第六部分 中国会计准则业绩摘要



第一部分：总体概览第一部分：总体概览



- 4 -

经营业绩显著提升经营业绩显著提升

+ 68.0%

1,118.9亿元

+ 94.8%

10.24%

388.8亿元

+ 2.27个百分点

单位：人民币

总保费及保单管理费收入

总资产

总投资收益率

净利润

每股内含价值

总投资收益

注：总投资收益含净投资收益、已实现金融资产收益净额和通过损益表反映公允价值变动金融资产未实现收益净额； 总投资收益率＝总投资收益

/((期初投资资产－期初卖出回购金融资产款＋期末投资资产－期末卖出回购金融资产款)/2)；投资资产含现金及现金等价物

782.5亿元

+ 22.1%9,337.0亿元

8.94元 + 2.50元

+ 12.5%
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20.6%

22.4%

2006 2007

股东回报大幅提升股东回报大幅提升

0.14

0.42

2006 2007

139,665

205,500

2006.12.31 2007.12.31

0.75

1.38

2006 2007

每股收益持续增长每股收益持续增长 股东权益不断提升

每股分红大幅提高每股分红大幅提高

人民币元

增
长

0.63元

人民币元

增
长
率

=200%

平均股本回报率持续改善

增长率=47.1%

增长1.8个百分点

人民币百万元
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发展战略不断深化发展战略不断深化

主

业

特

强

适

度

多

元

寿险业务

在国内寿险市场居主导地
位

是公司的保险核心主业

资产管理业务

07年管理投资资产逾1万亿
元，是国内最大的机构投资
者

是公司的非保险核心主业

财产险业务

成立于2006年12月
已开业11家省级分公司

力争三年内进入财险市场
第一军团

企业年金业务

其他业务

通过战略性股权投资，加

强与银行、证券等领域的战
略合作，进一步促进主业发
展

国际一流

寿险公司

成立于2007年1月

目前获得受托人、帐户管
理人和投资管理人资格

利用中国人寿的强大销售
网络和技术支持优势，迅
速提高市场占有率
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管治水平持续提升管治水平持续提升

• 根据中国证监会要求，圆满完成对
公司治理的自查和整改，整改报告
顺利通过监管部门审核并对外发布

• 顺利完成保监会要求的公司治理结
构自查工作

公司治理不断改进

内控水平继续提升

投资者关系积极创新 • 07年5月，“全球分析师公司开放日”
• 07年7月，“寿险公司价值分析报告会”
• 07年11月，“全球媒体公司开放日”

公
司
管
治
卓
越
奖
大
奖

• 继续完善内部控制制度建设，推进
《萨班斯·奥克斯利法案》404条

款遵循的日常化管理工作，并在此
基础上，建立内控标准，探索全面
风险管理体系

• 公司收到了独立审计师对于截至
2007年12月31日公司与财务报告相
关的内部控制有效性的无保留的审
计意见
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品牌影响力进一步扩大品牌影响力进一步扩大

聘请国际篮坛巨星姚明担任全球
形象代言人，围绕代言人开展了
卓有成效的品牌传播工作，扩大
了品牌的社会影响和国际影响

聘请国际篮坛巨星姚明担任全球
形象代言人，围绕代言人开展了
卓有成效的品牌传播工作，扩大
了品牌的社会影响和国际影响

2007 年，公司品牌价值达到
588.67亿元人民币，并连续四年
入选中国十大最具价值品牌

2007 年，公司品牌价值达到
588.67亿元人民币，并连续四年
入选中国十大最具价值品牌

品牌价值不断提升

在全国范围内举办国寿客户节并

推出“国寿1+N”服务品牌，进一

步增强客户对公司品牌的忠诚度

在全国范围内举办国寿客户节并

推出“国寿1+N”服务品牌，进一

步增强客户对公司品牌的忠诚度

3.继续推动制度运行评

估

社会影响力更加突出

市场影响力不断增强

品牌策略

知
名
品
牌
向
杰
出
品
牌
转
变

行
业
品
牌
向
社
会
品
牌
转
变

国
内
品
牌
向
国
际
品
牌
转
变
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积极履行社会责任积极履行社会责任

11 22

4433

本公司捐资5,000万元人民币发

起设立“国寿慈善基金会”，并启

动“健康新村工程”和“国寿乡村

医疗扶贫计划”大型公益项目

配合集团公司首次正式发布
《中国人寿社会责任报告》

通过民政部向南方受灾地区捐赠

1,000万元，并向国家电网公司、

南方电网公司抗冻救灾工作人员

以及战斗在救灾一线的公安干警

捐赠短期人身意外伤害保险

积极开展新型农村合作医疗保险等

政策性业务，推出“惠农第一险”—
—国寿新简易人身两全保险 ，服务

于社会主义新农村建设，促进公司

寿险主业的发展

以人为本

关爱生命

创造价值

服务社会

荣获中国红十字会的最高荣誉荣获中国红十字会的最高荣誉 ““中国红十字勋章中国红十字勋章””
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我们的荣誉我们的荣誉

20072007财富全球财富全球500500强强 第第192192位，中国入选企业的第位，中国入选企业的第66位位
《财富》

2007 2007 ““世界著名品牌世界著名品牌500500强强””，中国入选企业的第，中国入选企业的第77位位
世界品牌实验室

中国中国100100最受尊敬上市公司，中国上市公司的第最受尊敬上市公司，中国上市公司的第66位位
世界经理人集团、世界企业家杂志等

20062006年度最佳企业公众形象奖年度最佳企业公众形象奖

国务院发展研究中心企业研究所

20072007年全球最佳呼叫中心奖年全球最佳呼叫中心奖

全球呼叫中心

连续四年获得连续四年获得““全国最佳呼叫中心奖全国最佳呼叫中心奖””
中国信息化推进联盟客户关系管理委员会

中国保险业最受信赖寿险公司中国保险业最受信赖寿险公司

和讯网
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展望展望: : 机遇大于挑战机遇大于挑战

挑 战…机 遇…

加息预期、非保险理财产品、投资型产

品的快速发展以及CPI上升等因素，对保

险公司的产品创新和资产管理水平提出

更高的要求

随着金融机构之间业务交叉和融合，经

营环境更加复杂多变，寿险业面临来自

银行、证券、基金和其他金融主体更为

激烈的竞争

在复杂多变的经营环境下，如何在保持

长期可持续发展能力的同时确保市场主

导地位

国民经济继续保持较快增长，居民收

入迅速提升

金融体系进一步完善、金融资源配置

不断优化，中国保险公司有条件通过

资本市场运作，实现跨越式发展

企业年金业务发展加快，将成为一个

新的增长点

农村保险市场发展潜力巨大，是未来

发展的重要领域

投资的政策环境不断改善



第二部分：业务综述第二部分：业务综述
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发展变革中的中国寿险业发展变革中的中国寿险业

3,011 3,228

5,038

4,132
3,697

32.4%

7.2%

14.5%

21.9%

11.8%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2003 2004 2005 2006 2007

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

投连保险,
8.8%

万能保险,
19%

分红保险,
50%

传统保险,
23%

231
246

279
309

375
2.20%

2.01%

1.92%

2.00%2.00%

0

50

100

150

200

250

300

350

400

2003 2004 2005 2006 2007
1.75%

1.80%

1.85%

1.90%

1.95%

2.00%

2.05%

2.10%

2.15%

2.20%

2.25%寿险密度 寿险深度

备注：1.人身险保费收入含寿险保费收入、健康险保费收入和意外险保费收入。资料来源：中国保监会

2.市场份额指寿险主体占全国寿险公司保费收入的比重。

3.相关数据为中国准则下统计数据

全国人身险保费收入（2003-2007） 寿险深度和密度的变化 (2003-2007) 

2007年中国寿险市场寿险保费的构成

亿元 寿险密度单位：
人民币元

2007年主要寿险产品增长率比较

1.5% 4%

110%

558%

传统保险 分红保险 万能保险 投连保险
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业务持续稳定增长业务持续稳定增长

总保费及保单管理费收入

人民币百万元

总保费收入

投资型保单业务收入

人民币百万元

人民币百万元

99,417

111,886

2006 2007

增长率=12.5%92,320

104,195

2006 2007

增长率=12.9%

91,441 94,227

2006 2007

增长
率=3.0%
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业务结构持续优化业务结构持续优化

90.7%

92.5%

2006 2007

首年保费稳步增长 首年保费期缴比例不断上升

首年期缴保费增长迅速

人民币百万元

人民币百万元

21,570
24,356

2006 2007

增长
率=12.9%

23,774
26,334

2006 2007

增长率=10.8%
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个险、短期险业务稳步增长个险、短期险业务稳步增长

增长率
=7.3%

短期健康险 意外险

备注：分项业务数据包括总保费收入和投资型保单管理费收入，意外险和短期健康险为总保费收入

个险业务 意外险和短期健康险团险业务

人民币百万元 人民币百万元人民币百万元

1,740 1,503

2006 2007

增长率=(13.6)%

增长率
=13.7%

5,148

5,942

5,495

6,404

2006 2007
2006 2007

86,587

98,484
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保单持续率保持稳定保单持续率保持稳定

长期个人寿险保单持续率

93.2%92.0% 91.9%

86.4%

87.6%

85.8%

82.0%

84.0%

86.0%

88.0%

90.0%

92.0%

94.0%

2005 2006 2007

14个月 26个月
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分销渠道巩固创新分销渠道巩固创新

直销队伍超过1.3万人

团险营销网点达3,613个，保持稳定

加强关键客户经理团队建设，提升对大客户
的服务水平

团体保险

电话营销：试点设立专门电话销售中心，组

建队伍

交叉销售初显成效

积极拓展网络销售渠道

新型销售渠道

保险营销员保持稳定，为638,000人

保险营销员的持证率不断提高，达97.9%，

较年初增长3.2个百分点

人均产能持续改善，高产能代理人队伍保持

稳定

个险渠道

客户经理增加17％，超过1.8万人

营销网点逾90,000个，增加3,000个

理财经理人数大幅增至5,400人，增幅123％

银行保险渠道
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后援运营支持能力持续改善

两个中心

省级集中后援运营
支持模式全面推广

业务管理业务管理

财务管理财务管理

客户服务客户服务

北
京
研
发
中
心

上
海
数
据
中
心

信息技术信息技术

构建一个

“数据管理高度集中，

业务处理相对聚合，

客户服务以人为本”的

新一代后援运营支持体系

正在建设中的
全国数据中心

最终
目标
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坚持既有业务策略，更加积极应对市场变化坚持既有业务策略，更加积极应对市场变化

业务策略：

– 在坚持业务持续稳定增长的前提下，继续优化业务结构，建立起符合内含价值高、

核心竞争力强、可持续发展后劲足的要求的发展模式

具体措施：

– 主要依靠首年期缴和续期业务的推动，形成持续发展能力

– 扩大适销对路、对内含价值贡献大的产品的销售

– 强化个险渠道，建立长期稳定的竞争优势

– 依靠积极的财务政策，完善市场化的经营机制

– 依靠资金运用和资本运作，加强业务发展与投资的良性互动



第三部分：财务摘要第三部分：财务摘要
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收入持续快速增长收入持续快速增长

147,311

191,372

2006 2007

总收入已实现净保费及保单管理费收入

净投资收益及未实现/已实现收益净额

24,942
20,044

1,595

44,020

18,843 15,385

2006 2007

人民币百万元 人民币百万元

增
长
率

=29.9%

增长
率=68.0%

人民币百万元

98,847
111,404

2006 2007

增长率=12.7%

净投资收益 已实现金融资产收益净额通过损益表反映公允价值变动的金融资产未实现收益净额
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16,848

22,013

27,984

2005 2006 2007

有效的成本控制有效的成本控制

管理及展业相关费用占总收入的比例注

注：管理及展业相关费用＝佣金及手续费支出＋递延承保费用摊销＋管理费用

管理及展业相关费用

17.2%

14.9% 14.6%

综合成本控制率

人民币百万元

佣金及手续费支出 递延承保费用摊销管理费用

管理及展业相关费用细分

人民币百万元

2,415

9,339
10,259

2,725

11,798

13,461

2006 2007



- 24 -

不断提升的盈利能力和股东回报不断提升的盈利能力和股东回报

丰厚的股东回报不断增强的盈利能力

0.75

1.38

2006 2007

20.6%

22.4%

2006 2007

19,956

38,879

2006 2007

平均股本回报率 每股基本与摊薄后收益净利润

人民币百万元 人民币元

增
长
率

=9
4.

8%

增
长

0.6
3元

提高
1.8个

百分
点
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雄厚的财务实力雄厚的财务实力

764,395

933,704

2006.12.31 2007.12.31

总资产规模不断扩大总资产规模不断扩大 偿付能力保持充足

股东权益不断增长股东权益不断增长

350%

525%

2006.12.31 2007.12.31

人民币百万元 偿付能力充足率

增长率=22.1%

保监会偿付能力编报规则的调整以
及盈利水平的大幅提升是偿付能力

上升的主要原因。

人民币百万元

139,665

205,500

2006.12.31 2007.12.31

增长率=47.1%



第四部分：投资表现第四部分：投资表现
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投资资产大幅增加，收益水平显著提高投资资产大幅增加，收益水平显著提高

686,804

850,209

2006.12.31 2007.12.31
注：投资资产＝债权型投资＋定期存款＋股权型投资＋现金及现金等价物＋其他

增长
率=23.8%

投资资产投资资产 总投资收益

净投资收益净投资收益

人民币百万元 人民币百万元

人民币百万元

46,581

78,248

2006 2007

24,942

44,020

2006 2007

增长
率=68.0%

增长
率=76.5%
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投资收益率大幅提升投资收益率大幅提升

10.24%

7.97%

3.80%

5.76%

4.27%3.86%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

2005 2006 2007

总投资收益率 净投资收益率

资本市场不断改善，股票和基金投资
收益率大幅提高

投资渠道持续放宽，股权投资机会带
来良好的投资回报

利率环境的改变总体上有利于改善投
资收益状况

优化资产配置，提高投资收益

把握战略机遇，推进战略投资

完善投资管理，提升专业能力

投资收益率大幅提升市场环境不断改善

投资管理水平不断提升投资管理水平不断提升

注：净投资收益率＝净投资收益 /((期初投资资产－期初卖出回购金融资产款＋期末投资资产－期末卖出回购金融资产款)/2)；投资资产含现金及现
金等价物

总投资收益率＝(净投资收益+已实现金融资产收益净额＋通过损益表反映公允价值变动金融资产的未实现收益净额)/((期初投资资产－期初卖出
回购金融资产款＋期末投资资产－期末卖出回购金融资产款)/2)；投资资产含现金及现金等价物
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投资组合不断优化投资组合不断优化

债权型投资

定期存款

股权型投资

现金及
现金等价物

其他

2007年 2006年 变 化

52.1%

25.6%

13.9%

7.3%

1.1%

52.1%

19.8%

23.0%

3.0%

2.1%

0.0%

5.8%

9.1%

4.3%

1.0%
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海外投资取得新突破海外投资取得新突破

中国人寿首次出击国际资本市场

2008年3月19日，VISA公司在纽交所上市

中国人寿投资近3亿美元，是国内保险公司首次大规模投资于纽约股票市场

获得较高的投资回报

中国人寿首次出击国际资本市场，显示出独特的投资理念和较高的专业水平

本着积极研究、谨慎投资的原则，不急功近利

清晰的投资战略

专业的投资研究和价值判断

准确把握投资时机
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20082008年投资展望年投资展望

在通胀高企、利率上行的形势下，加大
债权投资的投资力度

调整权益类投资策略,加大战略性股权投
资力度

加大对基础设施领域的投资力度

密切跟踪国际金融市场变化，本着积极
研究、谨慎投资的原则，进行海外投资

08年投资环境 08年投资策略

综合来看，震荡将是08年国际和国内金
融市场的主题

境内：通胀压力持续存在，股票市场
高位震荡，人民币持续升值，宏观调
控和从紧的货币政策将贯穿2008年

境外：全球经济放缓，次按危机造成
全球金融市场巨幅震荡



第五部分：内含价值第五部分：内含价值
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内含价值构成内含价值构成

经调整的净资产价值

有效业务价值

内含价值

偿付能力
额度成本

168,175 

100,659 

(16,266)

252,568 

人民币 百万元

PRC价值
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内含价值和一年新业务价值增长情况内含价值和一年新业务价值增长情况

经调整的净资产价值 有效业务价值(扣除偿付能力额

度成本后)

2007年12月31日2006年12月31日

64,290

12,047 

10,481

2007年2006年
一年新业务价值(扣除偿付能力额度成本后)

内含价值 一年新业务价值

人民币百万元 人民币百万元

181,989

252,568

增长
率=38.8%

增长
率=14.9%

117,700

84,393

168,175
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精算假设精算假设

经济假设

投资回报假设：

2007年度 采用平准的5.5%

2006年度 从2006年的4.35%逐年变化到2013年的5.4%(之后保持不变）

所得税假设：基本无变化

根据投资组合，对投资收益中豁免所得税的比例作了微小调整

中心风险贴现率： 11.5% 同2006年度

运营假设

退保率、死亡率、发病率和费用率等假设是根据公司运营的实际经验和对未来

趋势的估计设立的，设立的原则和方法没有改变。
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内含价值变动分析内含价值变动分析

期初内含价值 预期回报 一年新业
务价值

运营经验
的差异

投资回报
的差异

市场价值
的调整

股东红
利分配

其他 2007年12
月31日的

内含价值

评估方法
、模型和
假设的改

变

汇率变动

人民币百万元

181,989

1,07512,047

51,923

(4,181)

3,269

(1,032)

12,736

(3,957) (1,301)

252,568
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敏感性测试敏感性测试 –– 投资回报率和风险贴现率投资回报率和风险贴现率

投资回报率
降低10%

基础情形 投资回报率
提高10%

69,314

84,393

93,750

风险贴现率
为10.5%

76,252

99,478

风险贴现率
为12.5%

10,706

12,047

13,606

9,884

14,186

投资回报率
降低10%

基础情形 投资回报率
提高10%

风险贴现率
为10.5%

风险贴现率
为12.5%

有效业务价值

（扣除偿付能力额度成本后）

一年新业务价值

（扣除偿付能力额度成本后）

人民币百万元 人民币百万元
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敏感性测试敏感性测试 –– 运营及其他假设运营及其他假设

12,42084,578短期险的赔付率降低10%

11,67484,208短期险的赔付率提高10%

10,71277,373偿付能力额度为法定最低标准的 150%

12,20085,557发病率降低10%

11,89583,238发病率提高10%

12,33586,010退保率降低10%

11,77682,863退保率提高10%

12,18585,437非年金产品的死亡率降低10%；年金产品的死亡率提高10%

11,90983,362非年金产品的死亡率提高10%；年金产品的死亡率降低10%

12,81585,532费用率降低10% 

11,21483,254费用率提高10% 

12,04784,393基础情形

一年新业务价值(扣除偿
付能力额度成本后)

有效业务价值(扣除偿付
能力额度成本后)

人民币百万元



第六部分：中国准则下经营业绩第六部分：中国准则下经营业绩
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3.02个百分点8.05%11.07%投资收益率

95.5%14,38428,116归属于公司股东的净利润

3.6个百分点16.1%19.7%净资产收益率

47.3%115,557 170,213归属于公司股东的所有者权益

894,604

281,294

91,377

195,440

727,085 

228,220

30,951

179,749  

总资产

总收入

投资收益

已赚保费

（百万人民币）

23%

23.3%

295%

8.73%

中国会计准则下的业绩摘要中国会计准则下的业绩摘要

20072007年年 20062006年年 年度变化率年度变化率
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中国会计准则与香港会计准则的差异说明中国会计准则与香港会计准则的差异说明

短期保险合同的保费在保单责任期限内按照所提供
的保险保障的比例确认为收入。

未到期责任准备金为对一年期及
一年期以内的保险业务为承担未
来保险责任而按规定提取的准备
金。

未到期责任准备金

一旦会计主体选用了成本法核算固定资产即不得再
对固定资产按评估价值计量。在企业会计准则下确
认的资产评估增值及其相关的折旧费用应在香港财
务报告准则财务报表予以冲回 。

本集团已确认由资产评估增值
产生的资本公积（主要为固定资
产）。

冲回固定资产评估增减值
及其相关的折旧费用

本集团将长期保险合同划分为四类：长期传统型保
险合同、长期投资型保险合同、含有选择性分红特
征的投资合同以及不含选择性分红特征的投资合同
。后三种合同的保费收入和相关利息计为相关保单
账户的存款，而给付及保单管理费、死亡和退保收
益等计为相关保单账户支出。

本集团将长期保险合同分为寿险
合同和长期健康险合同，并将当
期收到的保费收入和支付的给付
确认在当期利润表中。

保险合同

与承保新保及续保业务直接相关且根据这些业务的
变动而变动的费用支出为递延费用。长期传统型保
险合同的递延承保费用根据预计保费的恒定比例，
在预期保费收取期间内摊销。而长期投资型保险合
同和投资合同的递延承保费用按照预计将在合同期
限内实现的预期毛利现值的恒定比例在预计合同期
限内摊销。

佣金支出、手续费支出和业务及
管理费全部计入保单获取当期的
利润表中。企业会计准则下精算
准备金的计提方法考虑了首年费
用超过标准保单费用的部分财务
影响。

佣金、手续费及营业费用

香港会计准则中国会计准则
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附录一：中外会计准则报表利润差异调节表附录一：中外会计准则报表利润差异调节表

19,956 38,879 按香港财务报告准则呈报的净利润

(2,744)165 递延所得税影响

93 112 冲回固定资产评估增减值及其相关的折旧费用

2,570 6,467 -保险合同和投资合同保费收入、给付及准备金

5,653 4,019 -递延佣金、手续费及营业费用

8,223 10,486 与保险业务相关的调整

调节事项：

14,384 28,116 按企业会计准则呈报归属于公司股东的净利润

截至2006年
12月31止年度

截至2007年
12月31日止年度

中国企业会计准则与香港财务报告准则会计报表净利润差异调节表

单位：人民币百万元
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附录二：中外会计准则报表股东权益差异调节表附录二：中外会计准则报表股东权益差异调节表

139,665 205,500 按香港财务报告准则呈报的股东权益

(11,874)(11,762)递延所得税影响

(1,456)(1,344)冲回固定资产评估增减值及其相关的折旧费用

(1,792)7,541 -保险合同和投资合同保费收入、给付及准备金

39,230 40,852 -递延佣金、手续费及营业费用

37,438 48,393 与保险业务相关的调整

调节事项：

115,557 170,213 按企业会计准则呈报归属于公司股东的股东权益

2006年12月31日2007年12月31日

企业会计准则与香港财务报告准则会计报表股东权益差异调节表

单位：人民币百万元
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谢谢大家！


