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本概要旨在向閣下提供本文件中包含的信息概況。作為概要，本概要可能沒有包含
閣下需要了解的全部重要信息，應與本文件的全文一併閱讀，始屬完備。在作出[編纂][
編纂]決定前，閣下應閱讀[編纂]全文。任何[編纂]均有風險。[編纂][編纂]時的若干特定
風險載列於「風險因素」一節。在作出[編纂][編纂]決定前，閣下應仔細閱讀該章節。

概覽

我們是中國目前唯一的本土再保險集團，根據A.M. Best的數據，以2014年再保險保費
規模計，我們是亞洲最大、全球第八大再保險集團。我們源於1949年成立的新中國第一家
保險公司（中國人民保險公司）。作為中國本土唯一的再保險集團，我們一直引領中國再保
險市場、促進中國直保市場健康快速發展。我們長期以來保持中國再保險市場的主導地
位，並與絕大多數國內保險公司建立了長期密切的業務往來和合作關係，擁有深厚的客戶
基礎。

我們主要經營四大業務分部，分別為財產再保險、人身再保險、財產險直保及資產管理
業務。我們主要在中國境內經營業務。此外，我們亦經營國際業務。我們財產再保險分部的
國際業務主要包括由中再產險經營的國際財產再保險業務，及由中再辛迪加2088所承保的勞
合社業務；我們人身再保險分部的境外業務主要由跨境人民幣再保險業務組成，並包括少量
其他境外人身再保險業務。作為我們的財產再保險業務的一部分，我們亦經營核共體業務。

‧ 根據保監會發佈的數據，以分保費收入計，於2013年，我們在中國財產再保險市
場的分出口徑市場份額約為33.1%，排名第一。

‧ 根據保監會發佈的數據，以分保費收入計，於2013年，我們在中國人身再保險市
場的分出口徑市場份額約為37.7%，排名第二，扣除財務再保險後的分出口徑市場
份額排名第一。

‧ 根據保監會發佈的數據，以原保險保費收入計，於2014年和2015年上半年，我們
在所有中國財產險公司中分別擁有3.0%和3.1%的市場份額，均排名第六。

‧ 截至2015年6月30日，我們的集團總投資資產餘額合計為人民幣1,452.32億元，其
中委託中再資產管理的投資資產餘額為人民幣1,363.46億元。於2014年及2015年上
半年，我們集團合併口徑的總投資收益率分別為6.54%及6.95%（未年化）。

我們的再保險業務擁有廣泛的境內保險公司客戶覆蓋。截至最後實際可行日期，我們
的再保險客戶涵蓋境內66家財險直保公司和70家人身險直保公司，客戶覆蓋率94%。我們的
財產險直保業務亦擁有廣泛的客戶基礎，截至2015年6月30日包括約1,387.3萬名個人客戶及
約43.5萬家機構客戶。

我們於經營記錄期間內取得了總資產、總保費收入和盈利規模的快速增長：我們的總
資產由截至2012年12月31日的人民幣1,480.29億元增加至截至2014年12月31日的人民幣
1,896.75億元，複合年增長率13.2%；我們的總保費收入由2012年的人民幣592.99億元增加
至2014年的人民幣737.53億元，複合年增長率11.5%；我們的淨利潤由2012年的人民幣
23.18億元增加至2014年的人民幣54.76億元，複合年增長率53.7%。截至2015年6月30日，
我們的總資產為人民幣2,307.94億元。於2015年上半年，我們的總保費收入及淨利潤分別為
人民幣430.48億元及人民幣66.82億元。

中再集團於2010年至2014年連續五年保持A.M. Best「A（優秀）」評級，前景展望持續保
持穩定；於2014年獲得Standard & Poor’s「A+」評級，前景展望穩定。我們相信，優異的國
際評級結果體現了我們強大的綜合實力。

我們相信，我們突出的行業地位、深厚的客戶基礎、以再保險為核心的綜合業務佈
局、強大的本土數據和專業技術優勢、良好的投資管理能力、戰略新興業務佈局、高效的
集團化管控、堅實的風險管理能力以及經驗豐富的管理團隊，將有助於我們把握中國直保
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和再保險市場的轉型發展機遇，保持業務穩步發展和盈利持續增長，向股東提供長期且具
有競爭力的回報。

我們的優勢

我們的主要競爭優勢包括：

‧ 我們是中國再保險業的奠基者，擁有主導性的行業地位、廣泛的品牌影響力和深
厚的客戶基礎。

‧ 我們擁有以再保險為核心的綜合業務佈局，受益於中國直保和再保險市場的快速
發展。

‧ 我們依託強大的本土數據與專業技術優勢，為保險客戶提供量身定制的綜合風險
解決方案。

‧ 我們把握行業發展機遇，積極佈局再保險戰略新興業務領域。

‧ 我們擁有遍佈全國的財產險直保分銷服務網絡和有利的市場地位，順應市場變化
積極轉型並佈局戰略型新興業務。

‧ 我們打造專業化的資管人才隊伍和突出的資管創新能力，投資業績穩步提升。

‧ 我們實施高效的集團化管控，擁有堅實的風險管理能力。

‧ 我們擁有經驗豐富、富有遠見的管理團隊。

我們的戰略

我們的戰略是：秉承「市場化、專業化和國際化」戰略取向，深耕國內市場，擴展國際
市場，做優做深再保險核心主業，繼續加強直保、資產管理等領域的綜合業務佈局，積極
打造差異化競爭優勢，把中再集團建設成為風險管理能力突出、國內領先、國際一流的綜
合性再保險集團，向股東提供長期且具有競爭力的回報。

我們的核心目標：

‧ 鞏固中國再保險行業主導地位，全面分享中國保險市場發展機遇。

‧ 打造創新驅動業務新模式，拓寬創新發展空間。

‧ 推動國際化戰略發展，構建國內國際市場協同發展格局。

為實現上述發展目標，我們計劃採取多項舉措。有關詳情載於「業務－我們的戰略」一
節。

風險管理

我們將風險管理與內控合規視為我們核心競爭力的重要組成部分和實現可持續發展的
重要保障。我們風險管理和內控合規工作的總體目標是獲得與風險相匹配的收益，促進經
營業績長期穩定的發展，確保我們的償付能力和準備金充足水平滿足監管要求。

為了達到上述目標，我們已根據行業標準建立「三道防線」系統。我們旨在提高員工的
風險意識及加強員工的能力，從而將風險文化植入我們的日常業務中。我們風險管理技術
的研發與應用走在行業前列，我們自主研發了多種風險量化模型工具（經濟資本模型、資本
充足性模型、償付能力充足率模型和內部評級模型），對風險進行全面科學的量化。我們亦
自主研發了核心分析系統(REAPS)並全面推廣應用，建立了支持業務全過程管理的量化分析
體系，實現了分析技術與工具與國際水平的接軌，為中國人身險市場量身定做了「中再壽險
在線版電子核保手冊」，在開始階段對風險進行篩選。我們亦構建了機動車輛險業務品質監
控系統，設計開發了車險業務分類監控報表。此外，我們制定了行業領先的風險偏好體
系，並進一步細化了各子公司的風險容忍度和風險限額，通過風險控制方案為業務經營提
供指導，為集團經營決策提供重要依據。績效考核方面，我們逐步引入風險調整資本的資
本收益率(RORAC)作為風險考核指標。通過集團的協調管理，我們的風險管理體系覆蓋我
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們面對的主要風險，例如保險風險（包括巨災風險）、市場風險、流動性風險、信用風險、
集中度風險、運營風險、戰略風險及聲譽風險。
歷史合併財務信息概要

下表載列於及截至2012年、2013年及2014年12月31日止年度及截至2015年6月30日止六
個月我們的合併財務信息概要。我們已從我們的經審核合併財務報表（載於本文件附錄一會
計師報告內）中取得概要。　閣下閱讀本概要時應與該等財務報告連同隨附附註，以及「財
務信息」所載信息一併閱讀。
節選歷史合併利潤表數據

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月

2012年 2013年 2014年 2014年 2015年

（未經審計）
（人民幣百萬元，每股盈利除外）

總保費收入 ................................. 59,299 67,375 73,753 34,964 43,048
已賺保費淨額 ............................. 55,293 61,112 68,852 31,659 37,825
投資收益 ..................................... 4,117 5,991 7,633 4,076 9,257
其中：
於聯營企業的投資
　重分類產生的負商譽 ............ － － 2,066 2,066 －
收入合計 ..................................... 60,551 68,301 77,799 36,483 47,568
給付及賠款 ................................. (37,760) (41,535) (50,377) (22,975) (27,259)
手續費和佣金 ............................. (13,636) (15,799) (13,226) (6,004) (7,184)
給付、賠款及費用合計 ............ (57,618) (64,010) (71,686) (32,400) (39,514)
稅前利潤 ..................................... 2,933 4,291 7,007 4,422 8,739
淨利潤 .......................................... 2,318 3,396 5,476 3,481 6,682
歸屬於：
母公司股東 ................................. 2,262 3,373 5,404 3,433 6,578
少數股東權益 ............................. 56 23 72 48 104
每股盈利（人民幣元）
基本及稀釋 ................................. 0.06 0.09 0.15 0.09 0.18

節選歷史合併資產負債表數據
於12月31日 於6月30日

2012年 2013年 2014年 2015年

（人民幣百萬元）
資產
貨幣資金 ........................................... 2,739 7,325 7,904 8,532
以公允價值計量且其變動
　計入當期損益的金融資產 ......... 5,143 2,641 2,538 2,631
應收分保賬款 ................................... 11,769 14,903 11,734 22,886
再保險人應佔保險
　合同負債份額 ............................... 2,192 3,994 5,058 7,710
定期存款 ........................................... 35,778 30,698 31,962 33,244
可供出售金融資產 .......................... 41,861 41,731 45,934 53,125
持有至到期投資 ............................... 17,039 17,891 18,186 19,025
貸款及應收款項類投資 .................. 2,960 7,380 12,945 14,040
總資產 ................................................ 148,029 154,829 189,675 230,794

於12月31日 於6月30日

2012年 2013年 2014年 2015年

（人民幣百萬元）
負債
應付分保賬款 ................................... 7,713 8,792 4,698 8,012
投資合同負債 ................................... 1,961 5,017 21,192 37,651
保險合同負債 ................................... 76,130 86,998 97,246 108,502
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於12月31日 於6月30日

2012年 2013年 2014年 2015年

（人民幣百萬元）
總負債 ................................................ 103,759 108,941 135,040 171,187
權益
股本 .................................................... 36,408 36,408 36,408 36,408
儲備 .................................................... 2,950 1,809 6,167 5,197
未分配利潤 ....................................... 4,317 7,078 11,319 17,168
歸屬於母公司股東權益 .................. 43,675 45,295 53,894 58,773
少數股東權益 ................................... 595 593 741 834
總權益 ................................................ 44,270 45,888 54,635 59,607
總負債和總權益 ............................... 148,029 154,829 189,675 230,794

分部經營業績

下表載列於所示期間各主要分部業務的總保費收入和淨利潤／（虧損淨額）概要。
截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月

2012年 2013年 2014年 2014年 2015年

佔總數 佔總數 佔總數 佔總數 佔總數
人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比

（未經審計）
總保費收入
財產再保險 ............................ 26,210 44.2% 30,086 44.7% 31,135 42.2% 15,587 44.6% 14,813 34.4%
人身再保險 ............................ 16,057 27.1% 18,394 27.3% 21,081 28.6% 8,775 25.1% 15,543 36.1%
財產險直保 ............................ 17,940 30.3% 19,909 29.5% 22,459 30.5% 11,094 31.7% 13,291 30.9%
分部間抵銷 ............................ (908) (1.6)% (1,014) (1.5)% (922) (1.3)% （492） (1.4)% (599 ) (1.4)%

總計 ......................................... 59,299 100.0% 67,375 100.0% 73,753 100.0% 34,964 100.0% 43,048 100.0%

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月

2012年 2013年 2014年 2014年 2015年

佔總數 佔總數 佔總數 佔總數 佔總數
人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比 人民幣百萬 的百分比

（未經審計）
淨利潤／（虧損）
財產再保險 ............................ 1,145 49.4% 1,723 50.8% 2,143 39.2% 1,163 33.4% 2,245 33.6%
人身再保險 ............................ 277 11.9% 948 27.9% 1,415 25.8% 859 24.7% 2,254 33.7%
財產險直保 ............................ 708 30.5% 238 7.0% 873 15.9% 559 16.1% 1,469 22.0%
資產管理 ................................ － － 8 0.2% 13 0.2% － － 8 0.1%
其他 ......................................... 478 20.6% 919 27.1% 1,039 19.0% 920 26.4% 679 10.2%
分部間抵銷 ............................ (290) (12.4)% (440) (13.0)% (7) (0.1)% （20） (0.6)% 27 0.4%

總計 ......................................... 2,318 100.0% 3,396 100.0% 5,476 100.0% 3,481 100.0% 6,682 100.0%

經營數據及財務比率概要
下表載列與本集團及本集團的財產再保險、人身再保險和財產險直保業務有關的若干

經營數據與財務比率。
截至6月30日

截至12月31日止年度 止六個月

2012年 2013年 2014年 2015年 (1)

本集團
加權平均淨資產收益率 (2) ............... 5.40% 7.58% 10.91% 11.65%
平均資產回報率 (3) ............................ 1.70% 2.24% 3.18% 3.18%
總投資收益率 (4) ................................ 3.99% 5.18% 6.54% 6.95%
淨投資收益率 (5) ................................ 5.00% 4.86% 5.22% 2.78%

財產再保險分部
加權平均淨資產收益率 (2) ............... 11.42% 15.34% 15.94% 13.99%
平均資產回報率 (3) ............................ 2.69% 3.66% 4.27% 4.06%
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截至6月30日
截至12月31日止年度 止六個月

2012年 2013年 2014年 2015年 (1)

自留保費增長比率 (6) ....................... 15.29% 15.54% 3.06% (5.13)%
自留比率 (7) ........................................ 97.74% 98.38% 97.97% 97.87%
賠付率 ................................................ 58.14% 60.22% 63.96% 61.62%
費用率 ................................................ 40.90% 38.34% 34.07% 36.38%
綜合成本率 ....................................... 99.04% 98.56% 98.03% 98.00%
總投資收益率 (4) ................................ 4.30% 5.14% 5.68% 6.64%
淨投資收益率 (5) ................................ 4.74% 4.69% 4.68% 2.30%

人身再保險分部
加權平均淨資產收益率 (2) ............... 4.42% 12.75% 15.07% 19.06%
平均資產回報率 (3) ............................ 0.59% 1.62% 1.91% 2.19%
總投資收益率 (4) ................................ 4.36% 5.26% 6.33% 6.83%
淨投資收益率 (5) ................................ 5.17% 5.20% 5.43% 2.98%

財產險直保分部
加權平均淨資產收益率 (2) ............... 11.60% 3.51% 11.62% 14.06%
平均資產回報率 (3) ............................ 2.97% 0.95% 3.13% 4.50%
自留保費增長比率 (6) ....................... 11.04% 10.98% 14.85% 21.00%
自留比率 (7) ........................................ 89.72% 89.72% 91.35% 90.84%
賠付率 ................................................ 60.17% 64.62% 59.03% 55.43%
費用率 ................................................ 38.15% 38.57% 40.81% 42.49%
綜合成本率 ....................................... 98.32% 103.19% 99.84% 97.92%
總投資收益率 (4) ................................ 4.41% 4.89% 5.46% 7.27%
淨投資收益率 (5) ................................ 4.80% 4.58% 4.53% 2.43%

註：
(1) 以上列示的截至2015年6月30日止六個月的加權平均淨資產收益率、平均資產回報率、總投資

收益率及淨投資收益率均未經年化處理。
(2) 歸屬於母公司股東的淨利潤與加權平均淨資產餘額的比率（見中國證監會的《公開發行證券的公

司信息披露編報規則第9號：淨資產收益率和每股收益的計算及披露》（2010年修訂本），經2010
年1月11日修訂）。

(3) 淨利潤與期初和期末總資產的平均餘額的比率。
(4) 總投資收益與期初和期末平均投資資產的比率。有關投資組合組成的資料和與本集團的投資資

產有關的其他資料，請參閱「業務－資產管理－投資業績與投資組合的構成」一節。總投資收益
＝投資收益+對聯營企業的投資收益-賣出回購金融資產款利息支出。投資資產＝現金及短期定
期存款+以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產+買入返售金融資產+定期存款+可供
出售金融資產+持有至到期投資+貸款及應收款項類投資+保戶質押貸款+於聯營企業的投資+存
出資本保證金+投資性房地產-賣出回購金融資產款。

(5) 淨投資收益和期初和期末平均投資資產的比率。淨投資收益＝利息、股息及租金收入+對聯營
企業的投資收益。請參閱「業務－資產管理－投資業績與投資組合的構成」一節。

(6) 當期自留保費（即「淨保費收入」）與上年同期自留保費之差與上年同期自留保費的比率。自留保
費相等於總保費收入減去分出保費。

(7) 淨保費收入對總保費收入的比率。

於2012年、2013年及2014年，本集團、財產再保險分部與人身再保險分部的加權平均
淨資產收益率上升，主要是由於我們持續增加的投資收益與相對穩定的承保業績導致淨利
潤強勁增長。然而，財產險直保分部2013年的加權平均淨資產收益率低於2012年與2014
年，主要是由於2013年行業競爭加劇，賠付上升以及重大自然災害頻繁，導致財產險直保
分部出現較大的承保虧損（因而也導致了較高的綜合成本率）。截至2015年6月30日止六個
月，本集團、財產再保險分部、人身再保險分部與財產險直保分部的加權平均淨資產收益
率較高，主要是由於2015年上半年國內股票市場、債券市場整體上行，本集團、財產再保
險分部、人身再保險分部與財產險直保分部取得了較高的投資收益。

經營記錄期間內，本集團、財產再保險分部、人身再保險分部及財產險直保分部的總
投資收益率上升，主要是由於(i)我們根據市場狀況適時兌現浮盈，實現收益；(ii)我們把握
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投資渠道放開的政策機遇，不斷優化資產配置，在嚴格管控風險的前提下加大對基礎設施
債權投資計劃等高收益產品的投資；(iii)2014年及2015年上半年股票市場、債券市場整體上
行；以及(iv)我們對光大銀行的投資產生收益。

經營記錄期間內，本集團、財產再保險分部、人身再保險分部及財產險直保分部的淨
投資收益率基本保持穩定。

經營記錄期間內，本集團的總保費收入獲得強勁增長。財產再保險分部截至2015年6月
30日止六個月的自留保費相比2014年同期減少，主要是由於車險業務分入保費減少，但國
際財產再保險業務及境內農險、工程險、責任險等險種獲得增長，部分抵銷了車險下降的
影響。2014年相比2013年的財產險再保險分部自留保費增長率下降，主要是由於財產險直
保公司受益於2014年活躍的資本市場從而維持了相對充足的償付能力水平，行業分出保費
增速減緩。

詳情請參閱「財務信息－營業記錄－本集團」，「財務信息－營業記錄－財產再保險」，
「財務信息－營業記錄－人身再保險」以及「財務信息－營業記錄－財產險直保」。

償付能力充足率

下表載列於所示日期本集團、集團公司及本集團各再保險和保險子公司的償付能力充
足率：

於12月31日 於6月30日

2012年 2013年 2014年 2015年

償付能力充足率
本集團 .............................................. 381% 324% 248% 253%
集團公司 ......................................... 8,108% 11,003% 16,309% 8,684%
中再產險 ......................................... 180% 159% 217% 290%
中再壽險 ......................................... 202% 174% 271% 243%
中國大地保險 ................................. 192% 160% 228% 240%

於上表所示時期，集團及集團公司及各再保險及保險子公司均滿足中國保監會規定的
最低償付能力充足率要求。此外，我們認為，我們因2015天津爆炸而產生的預計損失將不
會對集團、集團公司、中再產險、中再壽險和中國大地保險各自的償付能力充足率產生重
大不利影響。在考慮到2015天津爆炸帶來的預計損失之後，我們預計集團、集團公司、中
再產險、中再壽險和中國大地保險都能滿足保監會規定的最低償付能力充足率要求。有關
因2015天津爆炸事件而產生的預計損失的詳情，請參閱「－近期發展及無重大不利變化－
2015天津爆炸」章節。

內含價值

為了向投資者提供額外工具來理解我們的經濟價值及業務成果，我們已委聘獨立諮詢
精算顧問公司安永編製了一份報告，估計我們的內含價值（不包括未來新業務的任何價值）
和我們的人身再保險業務的一年新業務價值的精算估計值。在本報告中，中再集團的內含
價值定義為經調整的淨資產價值與人身再保險業務的有效業務價值兩者之和。安永的報告
載於本文件附錄三。請參閱「風險因素－與我們業務有關的風險－中再集團的內含價值及人
身再保險業務的一年新業務價值乃根據各自所採用的多項假設計算，如果該等假設變更，
相關內含價值或會發生重大變化」一節。

下表總結了本集團截至2014年12月31日和2015年6月30日的內含價值以及2014年12月31
日前12個月和2015年6月30日前12個月的人身再保險一年新業務價值。結果演示使用的風險
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貼現率為10%、11%和12%，它們是在考慮了市場利率水平和風險溢價等因素的基礎上，基
於資本資產定價模型以及中國保監會發佈的《人身保險內含價值報告編製指引》的要求而確
定的。

內含價值 截至2014年12月31日 截至2015年6月30日

（人民幣百萬元，百分比除外）

風險貼現率 ............................. 10% 11% 12% 10% 11% 12%

中再集團的內含價值 ............ 56,855 56,495 56,175 62,442 62,053 61,707

其中：人身再保險
　內含價值 ............................. 14,144 13,783 13,464 16,622 16,232 15,886

新業務價值 截至2014年12月31日前12個月 截至2015年6月30日前12個月

（人民幣百萬元，百分比除外）

風險貼現率 ............................. 10% 11% 12% 10% 11% 12%

扣除償付能力額度成本後
　的一年新業務價值 ............ 713 643 580 893 811 737

以上評估時點的本集團內含價值和人身再保險業務的一年新業務價值結果，以及本集
團未來的人身險有效業務價值和一年新業務價值不受2015年天津爆炸案損失的影響。由於
本集團因2015年天津爆炸案的損失會導致調整淨資產的減少，本集團未來的內含價值會相
應減少。然而，基於我們當前獲取的信息，我們預期天津爆炸案對本集團的內含價值沒有
顯著的不利影響。

股息分配政策

截至2012年、2013年及2014年12月31日止年度，我們派付的股息分別為人民幣45百萬
元、人民幣48百萬元及人民幣437百萬元。截至2015年6月30日止六個月，我們並無派發股
息，但於2015年4月宣派現金股息合共人民幣728百萬元。

本公司於2015年6月26日舉行的2015年度第三次臨時股東大會批准了[編纂]完成前特別
股息（「[編纂]完成前特別股息」）的分配方案。本公司將以[編纂]前曆月的最後一個曆日（以
下簡稱「特別股息分配基準日」，含當日）的母公司報表未分配利潤（指根據中國會計準則和
國際財務報告準則確定的母公司報表未分配利潤較低者，且扣除按照相關中國法律規定應
提取的（根據中國會計準則計算）法定公積金和總準備金），全部向特別股息分配基準日登記
在冊的本公司全體股東按其各自的持股比例派發現金股息。[編纂]完成前特別股息的具體金
額將根據審計結果確定並派發。我們初步估計[編纂]完成前特別股息將約為人民幣3,400百
萬元，該金額可能會根據前述審計結果作出進一步調整。我們將於[編纂]後發佈公告披露[
編纂]完成前特別股息的實際金額。上述分配方案分配後的本公司結餘的滾存未分配利潤由
[編纂]後的新老股東按持股比例共享。

本公司可以現金、股票或現金和股票相結合的方式分配股息。本公司在分配有關會計
年度的稅後利潤時，以根據中國會計準則及法規編製的財務會計報告和按國際財務報告準
則或境外上市的會計準則編製的財務會計報告中稅後利潤數較少者為準。此外，本公司或
本集團償付能力達不到監管要求時，我們不得向本公司股東分配利潤。本公司目前的股息
政策並不包含任何特定的股息支付比率。有關詳情，請參閱「財務信息－股息分配政策」一
節。
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近期發展及無重大不利變化

中國股市的近期波動

中國A股市場於2014年下半年至2015年6月中旬間顯著上漲，隨後發生數次顯著下挫並
持續波動。中國政府與監管機構已出台了一系列措施以穩定股市。

儘管近期市場波動，我們仍始終堅持穩健審慎和長期價值投資的理念，採取適當的投
資策略應對股票市場的波動，以增強我們資產管理業務與投資收益的穩定性，包括我們基
於對市場形勢的判斷擇機出售了部分權益類資產，降低權益類資產在投資組合中的配置比
例並實現投資收入，以及將防範風險作為重心。因此，儘管市場波動導致我們以公允價值
計量的權益類資產的賬面價值出現一些波動，但我們相信我們的業務、經營業績與財務狀
況均未受到重大不利影響。

我們預期，市場的波動性與不確定性在近期將仍然存在，有可能對我們的業務、經營
業績與財務狀況造成不利影響。詳情請參閱「風險因素－與我們業務有關的風險－我們的投
資資產可能面臨回報大幅減少或蒙受巨大損失的情況，這將會對我們的經營業績及財務狀
況造成重大不利影響」。

2015天津爆炸

2015年8月12日，中國天津港區域發生據報導源自危險品倉庫的大型火災及爆炸，導致
數百人的人員傷亡（包括截至最後實際可行日期逾160人確定死亡）和大量財產損失（「2015天
津爆炸」）。

基於截至最後實際可行日期我們可得的信息，我們預計我們因2015天津爆炸產生的稅
前總損失在扣除再保險和轉分保（包括超賠合同安排）的預計攤回賠款及預計浮動手續費調
整後可能在約人民幣900百萬元到約人民幣1,100百萬元之間。這些預計損失主要源於我們財
產再保險分部中的企業財產險和貨運險業務以及我們財產險直保分部中的企業財產險、貨
運險和車險業務。我們通過搜集、審閱及分析我們可得的相關信息得出了我們目前對潛在
損失的估計，該等信息包括但不限於(i)分出人、被保險人、首席再保險人及保險中介提供
的出險通知及其他有關損失和敞口的信息，(ii)在我們進行的或代表我們進行的可行範圍內
的定損查勘（包括通過無人機的使用）中獲取的信息，(iii)涉及或可能涉及相關損失的保單和
再保險及轉分保合同條款及條件以及(iv)我們的相關再保險人及轉分保接受人的信用評級。
並且我們在該等估計中包含了不確定性邊際，我們的管理層相信該等邊際在基於我們可得
的信息及我們的歷史巨災損失經驗的情況下是審慎的。

基於截至最後實際可行日期我們可得的信息，並且考慮到我們的運營規模和性質以及
我們的財務實力（包括我們的權益合計以及集團、集團公司、中再產險、中再壽險和中國大
地保險各自的償付能力充足率），我們因2015天津爆炸而產生的預計總損失將會對我們2015
年的淨利潤產生不利影響，但我們預計該等損失將不會對我們的總體業務或財務狀況產生
重大不利影響。對任何大型巨災造成的損失的估計本質上都具有不確定性，而在本次事件
中，由於一系列因素（包括但不限於政府機構、保險人及再保人持續進行的查勘及估損、進
入部分受影響區域目前所受的限制及申索報告的延遲），相關估計更具有挑戰性。儘管我們
的初步估計是在目前情況下合理的，但我們無法保證我們與2015天津爆炸相關的實際損失
將會在我們目前估計的範圍內。

有關與巨災及準備金相關的風險的更多信息，請參閱「風險因素－與我們業務有關的風
險－不可預見的巨災可能對我們的盈利能力及財務狀況帶來重大不利影響」章節及「風險因
素－與我們業務有關的風險－我們的實際情況與再保險及保險產品在定價、承保及設立準
備金過程中所使用的假設之間可能存在差異，此等差異可能對我們的業務、經營業績、財
務狀況及前景造成重大不利影響」章節。
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財產再保險人和直保人的承保實踐會依據多種因素而不時調整，該等因素包括歷史經
驗數據、相關再保人和直保人對損失概率及相關費用成本的估計等。單一巨災事件的發生
（如2015天津爆炸）可能會使財產再保險人和直保人調整其承保實踐，例如某些再保和直保
產品的最高保障範圍和價格，以及某些種類的財產保險的最高自留額。就人身再保人而
言，單次巨災事件（如2015天津爆炸）預計不會對其承保實踐產生重大影響。

有關業務運營及財務狀況的更新

2015年7月，我們作為發起人，通過獨立的特別目的公司，由其在境外成功發行第一隻
以中國地震風險為保障對象的巨災債券，實現了我們在中國保險行業另類風險轉移工具運用
方面的首次突破。巨災債券的詳情請參見「業務－財產再保險業務－承保與定價－精算定價與
風險分析」。

作為我們重要的專業境外投資平台，中再資產的香港資產管理子公司中再資產香港於
2015年7月正式開始營運。

截至2015年8月31日為止的八個月，本集團的總收入和稅前利潤相較於2014年同期增
長，主要是由於投資收益的增長。

無重大不利變化

我們的董事確認，除了2015天津爆炸對我們2015年淨利潤的不利影響以外，自2015年
6月30日以來，本公司的財務及經營狀況並無重大不利變化。

主要股東

緊隨[編纂]完成後（假設並無行使[編纂]），財政部將持有[編纂]股內資股（約佔本公司[
編纂]%權益及本公司有關類別股份數目的[編纂]%），中央匯金將持有[編纂]股內資股（約佔
本公司[編纂]%權益及本公司有關類別股份數目的[編纂]%），而社保基金會將持有[編纂]股
H股（約佔本公司[編纂]%權益及本公司有關類別股份數目的[編纂]%）]。詳情請參閱「主要股
東」一節。

[編纂]統計數據

本文件乃就[編纂]（為[編纂]一部分）而刊發。[編纂]包括：(i)於香港進行[編纂]股[編纂
]（可予調整）的[編纂]；及(ii)依據S規例於離岸交易中在美國境外進行發售及在美國境內僅
向合資格機構買家進行發售的[編纂]股[編纂]（可予調整）的[編纂]。

下表內統計數據乃假設(i)[編纂]已完成及於[編纂]中[編纂][編纂]股H股，(ii)[編纂]尚未
獲行使，及(iii)於完成[編纂]後已發行及發行在外[編纂]股股份：

以[編纂][編纂]H股 以[編纂][編纂]H股
[編纂]港元計算 [編纂]港元計算

股份的市值 ........................................................................... [編纂]港元 [編纂]港元
未經審計備考經調整合併每股有形資產淨值 (1)(2) .......... [編纂]港元 [編纂]港元

註：
(1) 未經審計備考經調整合併每股有形資產淨值的金額乃於作出「附錄二－未經審計備考財務資料」

中所述的調整後計算。
(2) 未經審計備考經調整每股合併有形資產淨值並不計及本公司於2015年6月30日後的財務業務業

績或其他交易。此外，概無作出任何調整以反映將會分配的[編纂]完成前特別股息，金額相等
於截至特別股息分配基準日本公司的可分配利潤。我們初步估計[編纂]完成前特別股息將約為
人民幣3,400百萬元，該金額可能會根據本公司於截至特別股息分配基準日止期間的財務報表的
審計作出進一步調整。若計及上述[編纂]完成前特別股息，未經審計備考經調整每股合併有形
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封面「警告」一節。

資產淨值將會減少至[編纂]元（相當於[編纂]港元，以[編纂]每股H股[編纂]港元計算）及人民幣
[編纂]元（相當於[編纂]港元，以[編纂]每股H股[編纂]港元計算）。

[編纂]用途

假設每股H股的[編纂]為[編纂]港元（即指示性[編纂]範圍每股H股[編纂]港元至[編纂]港
元的中間價），扣除我們就[編纂]已付及應付的[編纂]和佣金及估計開支後，並假設[編纂]未
獲行使，我們估計[編纂][編纂]約為[編纂][編纂]港元。我們擬將這些[編纂]用作充實我們的
資本金，以支持業務發展。有關詳情，請參閱「未來計劃及[編纂][編纂]用途」一節。

[編纂]開支

[編纂]開支即就[編纂]及[編纂]產生的專業機構費用、[編纂]佣金及其他費用。我們預計
須承擔的[編纂]（基於[編纂]指示價範圍的中位數並假設[編纂]未獲行使）總額約為人民幣[編
纂]元，其中約人民幣[編纂]元與向公眾發行H股直接相關，將於[編纂]後自權益中扣除，而
約[編纂]將計入截至2015年12月31日止年度的其他營業及管理費用。董事預計該等開支不會
對我們截至2015年12月31日止年度的財務業績產生重大不利影響。於經營記錄期間內，我
們並未確認任何[編纂]開支。

法律和監管程序

我們在日常業務過程中牽涉法律和／或監管程序或糾紛。截至最後實際可行日期，我
們的董事概不知悉管理層認為會對我們的業務、財務狀況、經營業績或前景造成重大不利
影響的任何法律和／或監管程序或糾紛。有關詳情，請參閱「業務－法律和監管程序」一
節。

風險因素

我們的業務及[編纂]均涉及多項我們不能控制的風險。該等風險可分為(i)與我們業務有
關的風險，(ii)與再保險及保險行業有關的風險，(iii)與中國有關的風險及(iv)與[編纂]及H股
有關的風險。我們認為主要風險包括：

‧ 倘若我們無法成功實施發展戰略，我們的業務、經營業績、財務狀況及前景可能
會受到重大不利影響。

‧ 不可預見的巨災可能對我們的盈利能力及財務狀況帶來重大不利影響。

‧ 我們的實際情況與再保險及保險產品在定價、承保及設立準備金過程中所使用的
假設之間可能存在差異，此等差異可能對我們的業務、經營業績、財務狀況及前
景造成重大不利影響。

‧ 我們的投資資產可能面臨回報大幅減少或蒙受重大損失的情況，這將會對我們的
經營業績及財務狀況造成重大不利影響。

‧ 我們在投資方面面臨的信用風險可能使我們遭受損失。

‧ 如我們無法有效地應對再保險及保險行業不斷加劇的競爭（尤其是在中國），我們
的盈利能力及市場份額可能會受到重大不利影響。

‧ 再保險及保險行業的週期性特點可能導致我們的經營業績出現大幅波動。

‧ 償二代的實施可能對我們的業務、經營業績、財務狀況及前景造成不利影響。

‧ 中國保險市場的增長未必有我們預期的那麼迅速。

在決定是否[編纂]於[編纂]前，請參閱「風險因素」一節，以了解閣下應仔細考慮的有關
該等風險和其他風險，以及不確定因素詳情。


