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眾安在線（6060）為中國最大的互聯網保險公司，於 2013 年 10月成立，主要透過其互聯網平

台銷售其財險產品。在上市前已成為投資者熱話，上市後亦不負眾望，成交暢旺，短時間衝上

高位，高見 97.8元，其後回落至 89元左右徘徊。 

 

 

 

眾安擁有「三馬」為股東，由螞蟻金服、騰訊控股（0700）、中國平安（2318）等國內知名企業

共同設立，強大的股東背景成為其一大賣點，縱然預告盈利會錄得虧損，仍然獲得投資者青

睞。不過集團的估值一直受到質疑，上市時市盈率 1,050 倍，比起騰訊的 52.4 倍高出很多，但

從市淨率來看，眾安市淨率 12.54 倍，中國財險（2328）僅 1.39倍，騰訊為 12.79 倍，估值似

乎又變得頗為合理。 

 

不過歸根究底，集團能否支撐高估值，都取決於業績能否有回應。我們可從眾安的背景分析其

潛力。第一，集團利用人工智慧、大數據、區塊鏈等技術，將銷售模式、定價模式及理賠方式

做到線上化及自動化，令產品更加個人化，同時大大縮短開發週期。 

 

第二，集團累計銷售超過 72 億份保單，服務約 4.9億名保單客戶，龐大客戶群除了為集團提供

穩定保費，同時也可方便透過人工智慧配合大數據分析客戶投保習慣，從而定立合適的財險產

品。最後就是集團的盈利能力，集團的保費由 2014年到 2016年高速增長中，從 7.9 億元增至



 

34.1億元，賠付率亦逐年下降，從 73.4%降至 42%，可惜的是淨利潤率從 2014年的 4.5%降到了

2016年的 0.2%，原因是高速擴展引致龐大的營運成本，這成為集團最大的缺陷。 

 

綜合分析，眾安在線在銷售平台、吸客能力及產品結構都有優勢，配合強大的股東背景，有力

支撐股價，不過要向上突破取決於未來盈利發展，相信熱炒過後股價會先向下企穩，屆時會是

一個不錯的入市機會。 

 

黃志洪(WONG CHI HUNG, VICTOR) - 中達證券客戶主任 

 

 本人為證券及期貨事務監察委員會（證監會）註冊的持牌 人士(中央編號 

BJB187)，現持有就證券及期貨條例（香港法 例第 571 章）之第一類規管

活動 (證券交易)及第四類受規管 活動（就證券提供意見）的牌照。 
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