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業務回顧

截至二零零三年十二月三十一日止十二個月，本集團的總營業額為43.2996億港元（二零零二年重列︰27.6977億

港元），較去年增加56.3%。經營溢利為1.6249億港元，比去年的上升19.8%（二零零二年重列：1.3569億港元）。

本公司股東應佔溢利則為1.4075億港元，較去年減少22.0%（二零零二年重列︰1.8039億港元）。每股基本盈利

為10.6港仙（二零零二年重列︰14港仙），每股攤薄盈利則為10.5港仙（二零零二年重列︰13.9港仙）。

二零零三年總營業額的增加主要是由於中再國際再保險承保收入平穩，而在中國大陸的太平人壽的人壽保險保

費收入有強勁的增長。股東應佔溢利之下跌主要是由於太平人壽及太平保險意料之內的營運淨虧損所引致。此

等虧損是由於本集團在中國大陸之人壽業務及其聯營公司之一般保險業務仍屬初期快速發展階段，而開展新分

公司及分行須支付額外支出，但虧損面仍在預期之內。另中再國際的再保險業務承保利潤減少也造成股東應佔

溢利降低。在二零零三年，中再國際經歷了幾項不可預計及不尋常的再保險損失（如非典型肺炎）。而二零零二

年有以往年度稅項準備多提的撥回3,996萬港元並沒有在二零零三年再發生。但二零零三年全球的強勁股票市場

帶來投資收入的增加，使集團的整體經營溢利表現得以上升，並局部抵銷了營運虧損。

再保險承保 - 中再國際

二零零三年，全球再保險市場的狀況持續理想，價格保持穩定，而且沒有非理性的競爭。在過去數年的再保險

上升週期內，中再國際藉着全球再保險業的利好環境將其承保的再保險合約重新評估和檢定，從而更專注於承

保盈利潛力及加強災難性風險的控制。基於高級管理層十分注重「有盈利的增長」，中再國際審慎地把握營業額

而增長。中再國際相信，專注於加強核心業務盈利能力及風險管理不單止對二零零三年的純利有所裨益，亦為

未來的盈利奠下基礎。

儘管再保險市場整體仍屬「堅挺」，全球再保險業已有見頂的跡象。過去兩年的保費大增或收緊佣金條款及承保

範圍，而在並無發生任何重大損失或災難的情況下，大部份再保險合約的條款及條件已開始有放軟的跡象，尤

其是財產損失類保險。過失傷亡及責任類保險方面，再保險價格仍然高企。中再國際為亞洲客戶承保的主要產
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品 - 比例再保險險種，仍然需要符合嚴格的再保險承保條件。鑑於再保險業務的週期性，中再國際相信專注於

盈利能力可以使公司處於強勢的地位，更能應付日後不可避免的再保險價格回軟。於二零零三年，中再國際獲

惠譽評為A-級，並繼續獲標準普爾及A.M. Best評為A-級。中再國際獲國際認可的信貸評級機構給予如此高的評

級，進一步支持其業務及顯示對其策略之信心。

中再國際於二零零三年採納每年計提會計政策來呈報其再保險承保收益及非人壽再保險業務的業績。過往，中

再國際一直採用三年基金會計政策。按新的每年計提會計政策，以及根據新政策重列上一年的承保業績後，中

再國際本年度的整體人壽及非人壽再保險承保保費收入總額為11.7962億港元（二零零二年重列：11.7064億港

元），升幅為0.8%。

本年度的承保利潤為4,364萬港元，與二零零二年重列的承保利潤1.5131億港元相比下跌71.2%。承保業績下滑

主要是由於非典型肺炎及若干不能預計的事件所致。非典型肺炎於二零零三年上半年突然在中再國際的核心亞

洲市場爆發，重創香港、新加坡及中國多個大城市的經濟活動。這疫症引致大量經濟損失，導致如因酒店業務

中斷或醫療機構的僱員補償等情況而使中再國際索賠增加。中再國際已作出補救措施，收緊其再保險合約的保

單用語及條款，以消除或大幅減少當非典型肺炎再臨或任何疫症爆發時可能引致的再保險損失。於二零零三年，

中再國際亦面對其他災難索賠。於二零零三年七月的屯門公路巴士失事意外導致約40人死傷，中再國際接到責

任再保險的索賠。之後於二零零三年九月，南韓被有史以來最嚴重的颱風吹襲，導致整個市場約美元6億元的保

險損失。在這些不可預計的事故中，中再國際在扣除轉分保協議的攤回款項後仍需承擔約8,270萬港元。本年度，

中再國際的綜合費用賠付比率，即淨承保佣金及開支相對淨承保保費的比率以及淨索賠相對淨賺取保費的比率，

兩者的合併比率為96.7%，而上一年則為84.1%。

中再國際的再保險業務仍然集中在大中華地區，而大部份的保費是來自香港和澳門（34.5%，二零零二年重列：

40.3%）以及不包括港澳的中國（11.5%，二零零二年重列：11.0%）。而整個亞洲市場佔總保費收入的77.6%（二

零零二年重列：80.3%）。過去一年，中再國際進一步在國內發展及擴充業務。高級管理層承諾會繼續在中國擴

充業務，但仍以有利可圖為前提。人壽再保險保費仍然只佔中再國際整體業務很小部份，所賺取的保費收入少

於總收入的1%。不過，人壽再保險業務仍然產生盈利。

中再國際於二零零三年的投資回報大增，原因是全球股市大幅反彈，尤其是在下半年的反彈情況很強勁。投資

及其他淨收入／（虧損）達到1.9007億港元，較上一年的4,851萬港元升291.8%。
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再保險承保業務為本集團帶來的溢利貢獻為2.3403億港元（二零零二年重列：1.9965億港元），較去年升17.2%。

保險中介業務 - 華夏

華夏的再保險經紀收入於二零零三年維持穩定。然而，由於主要分保客戶重組若干核心再保險安排，華夏的經

紀佣金營業額稍降4.3%至1,466萬港元（二零零二年：1,532萬港元）。

華夏的主要業務是為在香港、澳門、中國、新加坡及其他地區營業的直接保險公司安排分出再保險（比例、非比

例及臨時保險）合約。

儘管營業額稍降，華夏為本集團帶來的溢利貢獻仍上升16.0%至1,160萬港元（二零零二年：1,000萬港元）。純

利增加的主要原因是投資表現有所改善。

中國大陸保險業務

人壽保險業務 - 太平人壽

二零零三年是太平人壽恢復在中國大陸的人壽保險業務以來第二年個全年營業的年頭。透過集中發展及改良核

心業務，太平人壽的高級管理層本年度在改善人力資源、投資、風險管理及其他營運方面均取得重大進展。因

此，太平人壽在中國保險業界已被視為最出色及最專業的保險公司之一。

太平人壽繼續在中國擴充人壽保險業務，並於二零零三年在國內增設了十家分公司。太平人壽非常仔細地挑選

分公司的位置，新設分公司全部設於中國最富庶及人口最密集的省分，分別是石家莊、鄭州、南京、濟南、青

島、杭州、寧波、瀋陽、大連和深圳。連同新增的分公司，太平人壽目前在中國有十四家分公司。憑藉這個強

大的分公司網絡，太平人壽已提升其在國內人壽保險市場的佔有率至1.1%，在全國人壽保險業中位列第七。

於二零零三年，太平人壽成功向現有股東集資，將其股東資本額由人民幣5億元增加至人民幣10億元。太平人壽

的總資產增至51.2924億港元，較二零零二年的24.3494億港元增加110.7%。太平人壽的資本增加，進一步加強

其償付能力及流動資金狀況。本年度，太平人壽獲惠譽評為BBB+級。太平人壽管理層計劃以此首次的穩固信貸

評級為基礎，繼續實行審慎投資及管理資金的策略。
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本年度，太平人壽的人壽保險承保保費收入總額為30.7950億港元，相比二零零二年的15.5649億港元幾乎倍增。

在人壽保險承保保費收入總額中，通過代理人銷售的個人人壽保險佔2.5721億港元（二零零二年：7,762萬港元），

團體人壽保險佔5.5580億港元（二零零二年：3.8105億港元），而通過銀行促銷的個人人壽保險佔22.6649億港元

（二零零二年：10.9782億港元）。於太平人壽自二零零三年初起便營業的四家分公司（上海、北京、成都及廣州）

當中，上海分公司錄得的保費收入最高，為11.3487億港元，佔上海市場的5.2%，令太平人壽在上海人壽保險

市場位列為第五大的人壽保險公司。

太平人壽與富通及中國工銀的良好策略性夥伴關係持續推動其業務增長，尤其是在在銀行促銷方面。銀行保險

繼續成為在國內銷售保險的重要渠道，而富通及中國工銀的專業經營有助太平人壽成為業內的領導者。太平人

壽繼續招攬及培養優秀的人才以保持其領導地位。在太平人壽的個人代理的人均產值是業內平均水平的兩至三

倍強。

本年度本集團應佔太平人壽的虧損淨額為9,125萬港元，高於二零零二年的5,454萬港元。虧損擴大是在意料之

內，原因是公司持續擴充業務及開設分公司所致。按國際性人壽保險行業的經驗及新成立保險公司的參考基準，

太平人壽的營運淨虧損屬正常範圍之內。

一般保險 - 太平保險

於二零零三年亦是太平保險進入第二個整年營業的年頭，公司於年內持續快速增長，錄得保費收入4.9549億港

元，較二零零二年的2.3482億港元升111.0%。太平保險繼續在中國一般保險市場擴充業務，於二零零三年增設

了八家分公司，分別位於武漢、大連、南京、杭州、成都、濟南、鄭州及天津。

與太平人壽情況相約，太平保險於二零零三年亦錄得淨虧損。如同所有新開業的一般保險公司，太平保險於開

業初期出現額外支出，尤其是為開設新分公司，因而引致淨虧損1.8882億港元（二零零二年：8,970萬港元）。本

年度本集團應佔虧損為6,072萬港元（二零零二年：2,963萬港元）。
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資產管理 - 中保資產管理

本年度中保資產管理的管理費收入為5,617萬港元（二零零二：從二零零二年七月收購日起計至年末2,732萬港元），

另有1,541萬港元是來自投資定息證券的利息收入（二零零二：從二零零二年七月收購日起計至年末779萬港元）。

於二零零三年十二月三十一日，中保資產管理所管理的總資產達39.6512億港元（二零零二年：35.2672億港元）。

中保資產管理於本年度為本集團帶來的溢利貢獻為4,735萬港元，（二零零二年：從二零零二年七月收購日起計

至年末1,484萬港元）。

投資組合及投資收入

於二零零三年十二月三十一日，投資組合總值為94.4169億港元，佔本集團總資產的88.4%。投資組合的組成情

況如下：

於二零零三年 於二零零二年

十二月三十一日 佔總數 十二月三十一日 佔總數

百萬港元 百份率 百萬港元 百份率

債券及固定收入證券 5,758.19 61.0 2,283.15 43.9

現金及銀行存款 2,393.22 25.3 1,844.05 35.5

上市股票 520.84 5.5 220.26 4.3

上市互惠基金及單位信託基金 348.41 3.7 68.76 1.3

買入返售證券 148.28 1.6 448.80 8.6

投資物業 104.84 1.1 110.36 2.1

聯營公司權益 127.68 1.4 188.25 3.6

非上市股票 11.23 0.1 11.22 0.2

貸款 29.00 0.3 24.86 0.5

總額 9,441.69 100.0 5,199.71 100.0
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按業務分類

於二零零三年十二月三十一日

保險

再保險 人壽保險 資產管理 中介業務 未經分配 總額

百萬港元 百萬港元 百萬港元 百萬港元 百萬港元 百萬港元

債券及固定收入證券 1,500.63 2,862.60 1,378.42 — 16.54 5,758.19

現金及銀行存款 * 790.88 ** 1,380.26 12.25 37.74 172.09 2,393.22

上市股票 180.90 — 195.68 2.51 141.75 520.84

上市互惠基金及

單位信託基金 17.95 330.46 — — — 348.41

買入返售證券 — 148.28 — — — 148.28

投資物業 104.84 — — — — 104.84

聯營公司權益 —  — — 6.63 121.05 127.68

非上市股票 11.23 — — — — 11.23

貸款 24.71 4.29 — — — 29.00

總額 2,631.14 4,725.89 1,586.35 46.88 451.43 9,441.69

於本財務期內，投資收入總額（包括其他收益及其他收入淨額）為3.9556億港元（二零零二年：9,439萬港元），較

去年大幅上升319.1%。收入增加主要是由於全球股票市場大幅反彈。縱使二零零三年股票投資回報強勁，本集

團仍會沿用保守及審慎的投資策略。本集團會繼續大量投資在有投資評級的固定收入證券以保持穩定的現金流

量。

* 為數7,060萬港元（二零零二年：6,556萬港元）的有抵押銀行存款是用作若干分保公司獲發信用狀的抵押，作為若干已承

擔的再保險合約的未賺取保費儲備及／或未決賠款準備。存於銀行的有抵押存款亦包括一項向英國勞合社發出為數英鎊

209萬鎊的信用狀，用以支持中再國際投資於一間公司，專為參與一家勞合社承保組合二零零二及二零零三承保年度的

業務。

** 本集團其中一家附屬公司，根據相關的中國保險條例與規定，將為數197,007,000港元（二零零二年：100,162,000港元）

存放入銀行，作為資本保證基金。如需動用該基金，須事先取得有關政府部門的同意，即若發生該在中國的附屬公司未

能附合法定流動現金規定，或它正面臨清盤。
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流動資金及財務資源

於二零零三年十二月三十一日，本集團的現金及銀行存款為23.9322億港元（二零零二年：18.4405億港元）。現

金存款增加29.8%，主要是由於太平人壽的實付資本額的增加，與及中再國際及太平人壽的再保費收入及人壽

保險保費均有所增加。年內除有賣出回購證券及若干小額臨時銀行透支外，本期間並無任何銀行借貸。

資本結構

本年度本公司根據員工認股權計劃以現金為代價發行2,802,000股新股（二零零二年：1,339,000股）（本公司於二

零零二年以非現金代價發行了51,620,000股新股）。發行新股換取現金的總代價為346萬港元（二零零二年：145

萬港元）。

於二零零三年十二月三十一日，本集團之總資本及儲備為本集團之總資產的25.1%（二零零二年重列：40.1%）。

須付息票據為本集團之總資產的12.6%（二零零二年：無）。

發行新股所收取現金的用途

以前年度發行新股所收取到的現金餘額仍留存在本公司作為營運資金。

員工及員工酬金

於二零零三年十二月三十一日，本集團的僱員總人數達2,526人（二零零二年：919人），增加1,607人。總酬金（不

含董事酬金，但包括員工花紅）為1.7015億港元（二零零二年：1.0214億港元），增加66.6%。花紅與本集團的業

績及員工的個人表現掛漖。

本年度重要事項

CIIH (BVI) 於十一月份發行了為數美元1.7500億元之十年期國際性優先債券。債券按5.8%年利率定息支付利息。

息率的訂定是按美國國庫債券加1.57%。債券的發行價為99.251 %，折價為0.749%。發債所收到的淨額為美元

1.7275億元。本公司預計在未來數年內，會逐步將發債的款項投放在中國大陸的太平人壽及太平保險。
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作為發債之一部份程序，本公司獲得標準普爾及惠譽評定為BBB-級。惠譽給予中再國際的評級為A-級，標準普

爾及A.M.Best仍維持中再國際為A-級。而惠譽給予太平人壽的評級為BBB+級。

或然負債

一間澳洲再保險公司的清盤人就一筆涉及美元300萬元的再保險賠償代償款項向中再國際提出索償。該清盤人聲

稱該等款項屬於澳洲破產法例所界定為不公平優先賠償交易。根據一家以澳洲為基地的律師行就所得到的資料

而提供的初步法律意見，董事認為中再國際成功就上述索償提出抗辯的機會頗高，故並無提撥準備。該律師行

正在為該索償收集更多資料，並會在適當時候提供最新的法律意見。


