
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公
司
研
究 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 
2025年 05月 15日  

公司点评  
增持  / 

 
维持   

 
 

众安在线(06060)   
目标价:   

昨收盘:12.94    
非银金融 保险   
众安在线 2024 年年报点评：科技赋能驱动增长，投资收益大幅

提升  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 14.70/14.20 

总市值/流通(亿港元) 187.84/183.72 

12 个月内最高/最低价

(港元) 

20.7/9.29 

 

相关研究报告 
 
<<众安在线 2023 年年报点评：各生

态协同并进，归母净利转正 >>--

2024-04-14  
  
证券分析师：夏芈卬 
电话：010-88695119 

E-MAIL：xiama@tpyzq.com 

分析师登记编号：S1190523030003 

研究助理：王子钦 
E-MAIL：wangziqin@tpyzq.com 

一般证券业务登记编号：S1190124010010 

   

 
 

事件：众安在线公布 2024年年度报告，报告期内实现总保费 334.17

亿元，同比+13.3%；实现保险服务收入 317.44 亿元，同比+15.3%；实现

归母净利润 6.03 亿元，同比+105.4%。以总保费为统计口径，公司在国内

财险行业排名提升至第八名（提升一位），在国内互联网财险市场份额位

居第一。 

数字生活贡献主要保费增量，消费金融赔付率显著下降。1）健康生

态：总保费 103.38 亿元，同比+5.4%，其中旗舰产品尊享 e 生总保费 46.61

亿元，同比-28.46%；综合 COR 为 95.7%，同比+8.5pct，其中综合赔付率

/费用率为 39.0%/56.7%，同比+4.8pct/+3.7pct，主因产品结构的变化以

及续保比例提升/客户运营和维护（包括人工智能领域）的前期基建投入。

2）数字生活生态：总保费 161.97 亿元，同比+28.9%，主要受益于电商行

业持续的景气发展以及创新产品的高速增长；电商险/宠物保险同比

+30.6%/+129.5%；综合 COR为 99.7%，同比+0.2pct，综合赔付率/费用率

为 68.0%/31.7%，同比+2.1pct/-1.9pct。3）消费金融生态：总保费 48.32

亿元，同比-12.9%，承保的在贷余额 241.99 亿元，同比-10.7%；综合 COR

为 90.1%，同比-6.3pct，其中综合赔付率/费用率为 62.1%/28.0%，同比

-6.3pct/持平。4）汽车生态：总保费 20.51 亿元，同比+29.8%，其中新

能源车险总保费同比+188.4%，占公司整体车险保费约 12%；综合 COR 为

94.2%，同比-1.2pct，其中综合赔付率/费用率为 67.5%/26.7%，同比

+2.4pct/-3.6pct。 

持续发力自营渠道，结合 AI 推动业务自动化。公司通过多场景、多

维度的品牌渗透力，拓展用户覆盖面；报告期内自营渠道总保费 74.60 亿

元，占总保费的 22.3%；自营渠道续保保费同比+34%，占比提升至 30%。

云端保险核心系统“无界山”出具保单 197.32 亿张，承保自动化率达 99%；

打造众安 AI 中台，由约 70 个活跃机器人支撑 AI 客服、健康问诊和理赔

等场景。 

科技输出业务突出，ZA Bank 经营亏损收窄。公司科技输出业务板块

完成 3500 万美金 A 轮融资，实现国际化布局，总收入同比+15.3%至 9.56

亿元。ZA Bank 正式推出美股交易服务，截至报告期末存款余额/贷款余

额为 193.99/57.82 亿元，同比+65.9%/+7.9%，存货比为 29.8%；报告期

内净收入同比+52.6%至 5.48 亿港元，净亏损减少 1.67 亿港币至 2.32 亿

港币，净亏损率同比-69pct至 42%。 

主要增配债券，投资收益大增。投资组合方面，公司境内保险资金投

资资产总额同比+4.11%至 397.76 亿元，其中现金类/固收类/权益类占比

为 2.7%/76.6%/20.7%，同比持平/+1.3pct/-1.3pct；债券为增配主力，债

券投资规模同比+17.14%至 215.96 亿元，占投资资产的比例同比+5.9pct

至 54.2%。投资表现方面，受益于资本市场回暖，总投资收益 13.35 亿元，

同比+85.42%；报告期内净投资收益率同比+0.1pct 至 2.3%，总投资收益

率同比+1.5pct 至 3.4%。 
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提升  

投资建议：公司坚持保险+科技双引擎驱动战略，产品结构不断优化，

投资收益显著提升，看好科技赋能下公司的成长性。预计 2025-2027 年公

司保险服务收入为 349.66、386.97、428.61 亿元，归母净利润为 9.25、

10.60、12.33 亿元，EPS 为 0.63、0.72、0.84 元/股，对应 5 月 14 日收

盘价的 PE 为 18.98、16.57、14.24 倍。给予“增持”评级。 

风险提示：经济复苏不及预期、权益市场表现低迷、监管政策收紧  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

保险服务收入（百万元） 31,744.34 34,966.39 38,697.31 42,861.14 

保险服务收入增长率(%) 15.29% 10.15% 10.67% 10.76% 

归母净利（百万元） 603.46 924.98 1,059.71 1,233.10 

归母净利增长率(%) -85.20% 53.28% 14.57% 16.36% 

摊薄 EPS（元） 0.41 0.63 0.72 0.84 

市盈率（PE） 26.97 18.98 16.57 14.24 

资料来源：iFinD，太平洋证券，注：摊薄 EPS 按最新总股本计算   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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