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中国平安保险!集团"股
份有限公司!股首发事项昨

日获发审会通过# 第二家保
险股呼之欲来$

知情人士透露# 平安保
险已开始安排路演询价日程
表$ 将于下周初开始兵分几
路奔赴四地# 对境内机构投
资者展开紧张的路演询价和

机构推介工作$

分析人士指出# 照此进
度# 平安保险完全有可能在
春节前走完上市系列程序#

春节前完成挂牌$

据公司招股说明书内

容# 中国平安拟发行不超过
""#$亿股# 占发行后总股本
的比例不超过%#$!#发行后
总股本不超过&'#($亿股#其
中!股不超过(&#)%亿股#占
%$#"&!%*股不超过+$#$,亿
股#占'(#)'!$ 在上海证券

交易所上市# 保荐人为银河
证券& 中信证券和高盛高华
证券$

平安保险于 +--(年 %月
在香港上市# 发行价为"-#''

港元.股# 共公开发行"/')&/

),+/---股*股$ 最近一个交
易日# 公司*股收盘报')#'$

港元#涨-#,+0#市盈率近$,

倍$ 摩根士丹利昨日将平安

保险目标价调高+-0至'&#')

港元#+--&年每股盈利预测

维持"#+'港元#评级为与大市
同步$

业内人士普遍认为平安
!股发行时机较好#平安去年
""月上报首发材料以来#大

盘连续上行千点# 且中国人
寿上市后表现抢眼#平安*股

股价也在最近几个交易日实
现了较大幅度的上涨#加之机
构建仓需求的呼应#因此平安
!股定价很可能突破(-元$
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平安保险昨日过会# 市场
开始出现涌动$一边是忙着发布

平安估值报告的金融分析师#

另一边是急着筹措资金准备申
购平安新股的投资者#+--&年
初的资本市场将因为平安保险
的归来而显得格外忙碌$

随着平安保险的顺利过
会#国内分析师和国外投行人

士开始准备为其'打分($国泰
君安金融分析师伍永刚昨日
向记者表示#针对平安保险的
估值报告争取赶在本周末前
出炉#打分的基础源于对其财

务状况&内含价值&退保率及
新业务价值等的分析$

平保上市前的估值报告
对于投资者具有一定参考价
值$ 值得一提的是#在等待这
些报告出炉的同时# 分析师
建议投资者应留意平安保险
近期的市场动向$ 因为#此时
市场关于平安保险的任何风

吹草动# 都有可能成为其目
标定价的影响因素$ 比如#记
者近日获悉# 平安保险正在
筹划对旗下平安银行和深圳
商业银行进行整合# 并更名

为'深圳平安银行(等$

中国人寿'赚钱效应(让投

资者也开始为平安保险而疯
狂$ 尽管市场预期平安保险此
次中签率明显将低于中国人
寿#不过#昨日接受记者采访的
多名散户仍建议#应让更多散
户分享到平安保险回归这道
盛宴$ '企盼平安保险充分照

顾散户和机构投资者的利益#

让机构投资者赚得盆满钵满
的同时# 也能让散户成为其!

股配售队伍中的一大主角$ (

以平安保险香港股价估

算#业内普遍预计平安保险!

股的价格区间在'%元至')元

之间$ 以发行""#$亿股计算#

融资额可能达到("(至('&亿
元#将超过中国人寿的!股融
资额+)'亿元$ 平安保险的首
开价也被寄予充分的想象空
间#市场预计#平安保险首开
价甚至有望达到&-元之高#

有望同中国人寿争夺第二大
权重股之头衔$ 冻结资金量
也 有 可 能 超 过 兴 业 银 行
!""%''亿元"#达到"#+万亿元
的天量$
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保险公司步入中国!股上市
企业行列#已成为+--&年证券市

场开局以来一道'亮丽风景线(#

但投资者对这一新的投资领
域& 品种及行业特征等仍相对
陌生$ 分析师提醒那些盲目追
捧平安保险!股的投资者#关
注平保高收益率预期的同时#

也应同时注意一些风险因素$

平安保险 '金融控股模
式( 的特点是业界较为推崇
的$ 但倘若用数字来说话#

信托&证券和银行似乎还只是
在平安金融控股集团的框架
下挂了一个号而已#平安保险
!股招股说明书 !申报稿"显

示#旗下非银行业务对其年度
盈利贡献度仍相对有限$

仅从平安的保险业务来
看#目前#平安保险的业务主
要集中在高端的一线城市#而
这些城市受到外资公司的竞

争也是最大的# 故分析师认
为#平安保险一方面业务快速

增长#但另一方面也要承受最
大的竞争压力$ 同样应引起投
资者注意的是#平安保险未来
须承担一些历史包袱$ 中国人
寿当年境外上市选择'母子公
司(剥离上市的模式#使其偿
付能力等随着旧保单的剥离

大有好转#而平安保险在境外
上市时并未选择如中国人寿
般由母公司承担历史包袱$

有分析师指出#上述历史
包袱主要来源于平安保险在数
年前推出的一些保证收益率高
的保单$ 由于中国国内市场利

率过去几年来总体水平较低#

上述寿险产品获得的投资收益
率低于计算保费中所使用的假
设利率# 从而导致这些保单对
经营业绩带来了负面的影响
!利差损"$
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中国平安保险1集团2股份
有限公司3+'")#*42+,日公布#

根据国际会计准则计算#公司
去年前九个月实现净利润人
民币$'#+亿元# 比上年同期的
(+#'亿元增长+$#&&0#基本符
合此前的市场预期$

根据国际会计准则计算#

平安保险+--%年前九个月的

总承保保费及保单费总计人
民币$+'#,亿元# 保费净收入
(%$#"亿元#每股收益-#)%元$

此外# 公司还公布#+--%

年核心的人寿保险业务的保
费收入增长"&0#该业务子公
司中国平安人寿保险股份有
限公司去年保费收入由+--$

年的 $))#$亿元增至 %),#,亿
元%规模较小的子公司中国平

安财产保险股份有限公司保
费收入为"%)#%亿元#较+--$年

的"+%#)亿元增长''0$

国泰君安研究员罗景表
示#平安昨日公布的数据略低
于他们此前的预期#但是在合
理的浮动范围内$ 不过相信对
平安保险的估值和!股发行的
影响不大# 因为盈利只能部分

反映公司的经营状况$他认为#

香港的中资保险股并没有出现
泡沫#仍有"-0的上升空间$

花旗日前发表研究报告#

将平安保险的+--%年至+--)

年盈利预测分别调高 +,0 &

()0及'%0# 目标价由+%#'港

元大幅调高至(-港元#评级由
'沽售(调高至'持有($
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