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目前已有76家非上市财险机构
发布了2025年第二季度偿付能力报
告。相较于人身险公司近年来经历
了大起大落，非上市财险公司则持续
释放增长信号。

76家公司今年上半年累计保险
业务收入约2594.91亿元，同比增长
约7.48%。国寿财险以592.7亿元的
保险业收入，居保费规模首位。

净利润方面，76家非上市财险合
计净利润约92.55亿元，同比大幅增
长约75.21%。具体来看，今年上半
年，实现盈利的公司达68家，比去年
同期营利机构数量明显增加，占比近
九成。回顾来看，2024年同期有20
余家公司亏损，标志着行业整体盈利
状况持续改善。

国寿财险同样占据净利润榜单
的首位，该公司为唯一一家净利润超
20亿元的非上市财险公司。包括前
海财险、现代财险在内的公司上半年
有所亏损，整体而言，相关公司亏损

均未超过1亿元。
现代财险在接受记者采访时表

示，公司当前亏损主要是受此前承保
的品质不佳业务（主要是平台类雇主
责任险）不利影响，以及所处转型期
的成本结构特殊性（前置性资源投入
价值需长期验证）等因素影响。

综合成本率是衡量产险业承保
盈利能力强弱的主要标准，综合成本
率越低说明产险公司盈利能力越
强。这一财险领域关键指标，在今年
上半年有着明显的优化，其中，近50
家公司综合成本率同比下降。

北京工商大学经济学院硕士生
校外导师支培元表示，头部公司通过
费用管控、数字化理赔等手段将综合
成本率压降至100%以下，直接拉动
利润率。龙格也认为，综合成本率低
于100%直接扭亏，30余家险企承保
盈利，释放利润弹性。

不可忽视的是，“马太效应”加剧
正成为非上市险企绕不开的话题。

进一步来看，财产保险行业已形成显
著的强者恒强格局，无论是保费规模
还是盈利水平均呈现明显的集中化
特征，具有上市公司背景的财险公司
保费收入合计已突破70%。

金融监管总局7月底发布的数据
显示，上半年保险行业实现原保险保
费收入约 3.74 万亿元，同比增长
5.3%。其中，财产险公司取得保费收
入9645亿元，同比增长5.1%。

76家非上市财产险公司上半年
取得不足2500亿元保险业务收入，
意味着包括财险“老三家”在内的头
部上市财险公司揽走了行业保费的
绝大多数收入。

财险公司的良性发展离不开维持
承保盈利。业内人士也表示，对于中小
财险公司而言，可以从三方面应对竞
争。一是聚焦细分领域，发展特色业
务；二是加强科技应用，提升运营效率；
三是控制业务规模，确保承保质量，避
免盲目追求市场份额而牺牲盈利。

近九成财险公司盈利
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非上市险企的半年战报悉数出炉。近日记者梳理发现，今年上半年非
上市人身险公司整体盈利实现跨越式增长，非上市财险公司同样呈现复苏态
势。据统计，上半年59家非上市人身险公司合计净利润突破200亿元，较
2024年同期不足百亿元的水平实现翻倍式扩张。在披露二季度偿付能力报
告的76家财险公司中，盈利主体数量进一步增加，合计实现保
险业务收入2594.91亿元，净利润92.55亿元，同比增幅超90%。

今年上半年非上市人身险公司和财险公司的业绩表现，
分别释放哪些信号？“下半场”又该如何开启？

人身险利润大增

2024年上半年，非上市人身险
公司近半亏损，今年是否有所改观？

记者通过中国保险行业协会披
露的险企偿付能力报告发现，今年
上半年，在披露相关数据的59家非
上市人身险公司中，上半年保险业
务收入总和约7634亿元，同比增长
约4.8%。

根据今年上半年保险业务收入
排名，泰康人寿、中邮人寿、信泰人
寿分列前三名，其中泰康人寿以
1309.73亿元位居榜首，中邮人寿
保险业务收入同样超过千亿元。

从净利润端来看，已披露数据
的59家非上市人身险公司净利润
共计约293亿元，较2024年同期的
不足100亿元大增超200%。今年
上半年，有超六成的公司实现盈利，
盈利公司数量均较去年同期明显增
长。业绩向好离不开投资端的驱
动，进一步来看，有超50家公司披
露了投资收益率数据，投资收益率
同比上升的公司占比过半。

在亏损金额较多的公司层面，
横琴人寿、中银三星人寿、爱心人寿
垫底，其中横琴人寿亏损 8.39 亿
元，较上年同期有所扩大。中银三
星人寿亏损5.43亿元，爱心人寿亏
损3.84亿元。

对于非上市人身险公司上半年
的业绩表现，众托帮联合创始人兼
总经理龙格表示，净利润翻倍增长、
亏损面收窄，反映行业底部复苏，投
资端改善与费用优化成效显著。对
于人身险公司业绩整体增长较快的
原因，龙格分析认为，离不开投资端
收益回升和“报行合一”新规压降渠
道成本，也叠加去年同期的低基数
效应。

中国企业资本联盟副理事长柏
文喜认为，从非上市人身险公司交
出的成绩单来看，行业由高速增长
向高质量转型的同时，头部公司凭
借规模、品牌、渠道优势持续做大，
中小公司则因资本实力、治理结构、
投资策略差异而出现分化的情况。

人身险利润大增的主要驱动因
素离不开投资收益反弹、产品结构
优化等。柏文喜认为，2024年年底
以来权益市场回暖，保险公司普遍
增配股票及基金，带动综合投资收
益显著改善。与此同时，险企主动
压降低价值高保证产品，推广分红、
万能、投连等弹性成本产品，降低刚
性负债成本。

随着上半年“交卷”，非上市人身
险以及财产险公司如何更好地迎接

“下半场”正成为必答题。
聚焦人身险领域而言，当前，种

种信号催发下，预定利率正式迈入“1
时代”，行业或将在产品端、市场端迎
来较大变量。根据保险业协会7月公
布的数据，当前普通型人身保险产品
预定利率研究值为1.99%，较上季度
的2.13%再次下探14个基点。

这意味着按照目前预定利率的
动态调整规则，人身险产品预定利率
最高值已连续两季度“超限”，触发上
限调整机制。

需要关注的是，除了中国人寿、
平安人寿等上市险企纷纷发布公告，
包括工银安盛人寿在内的非上市险
企也在宣布调整新备案保险产品的

预定利率最高值。
爱心人寿在接受记者采访时表

示，公司严格遵循监管要求，坚持开
发创新健康险产品，严格执行监管利
率切换的规定。

中银三星人寿在接受记者采访
时表示，公司已建立预定利率动态调
整机制，并计划于年内开始执行新保
险合同准则。

“预计传统险/分红险预定利率
或下调50/25bps至2%/1.75%。”华
泰证券在7月发布的研报显示，当前
保险业面临较大利差损风险，持续降
低新单负债成本有望缓解利差损压
力。同时，预定利率下调有望提升新
单营利性和销售积极性。年初以来
的寿险新单面临较大的成本收益倒
挂压力，资金成本2.5%，即便30年国

债的利率也仅为1.8%—1.9%，传统
险预定利率下降至2%后，有望改善
实际的盈利能力，缓解保险公司对成
本收益倒挂的担忧，提升代理人积极
性，改善整体销售动能。

龙格认为，人身险方面，负债端
储蓄需求延续，但中小公司转型压力
犹存，盈利分化或持续。财险方面，
成本管控红利延续，保费增长稳健，
行业利润有望进一步向上修复。

对于今年下半年的展望，支培元
认为，人身险公司预计利润增速趋
缓，头部机构通过产品创新（如养老
险、分红险）巩固优势，中小险企则需
加速转型以缩小差距。财险公司的
综合成本率控制或持续，但车险竞争
加剧可能挤压利润空间，非车险业务
或成新增长点。 （北京商报）

“亮眼”表现能否延续

上半年非上市险企保费净利双增背后
寿险分化、产险回暖


