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近 期 ，中 国 人 寿（601628.

SH）、中国平安（601318.SH）、中

国人保（601319.SH ）、中国太保

（601601.SH）、新华保险（601336.

SH）五 家 A 股 上 市 险 企 交 出

2025 年“成绩单”，核心利润指标

全线提升。

截至 2025 年年末，五家上市

险企归母净利润合计约 4252.91

亿元，同比增长 22.4%，盈利规模

持续上升；投资资产合计约 20.7

万亿元，同比增长 12.8%，增速均

在 10%以上；股票投资金额合计

约2.51万亿元，同比增长75%。

《中国经营报》记者采访获

悉，2025 年，五家上市险企优化

资产配置，显著增配权益资产，

把握资本市场机遇，投资收益大

幅增厚，带动整体业绩迈上新

台阶。不过，整体业绩高增长的

背后，单季度波动性也在放大。

新会计准则下，权益资产变动实

时传导至利润表，部分险企在第

四季度出现单季亏损，引发市场

关注。

多位非银行业分析师对记者

表示，单季度净利润呈现显著分

化，直观反映了各公司在复杂市

场环境下投资策略的选择与新会

计准则的深层影响。

上市险企的投资账：
增配权益资产 聚焦科技前沿
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多因素影响单季净利润

投资收益拉动盈利

2025年，上市险企迎来盈利大

年。从归母净利润来看，中国人寿

以 1540.78 亿元领跑，同比增长

44.1% ；中 国 平 安 紧 随 其 后 ，达

1347.78亿元，同比增长6.5%；中国

太保、中国人保、新华保险分别为

535.05亿元、466.46亿元、362.84亿

元，增幅依次为19%、8.8%、38.3%。

值得注意的是，从各家业绩报

披露的原因来看，投资收益成为拉

动净利润增长的核心引擎。2025

年，五家上市险企的投资收益率均

同比提升。其中，新华保险总投资

收益率最高，达到6.6%，同比上升0.8

个百分点，创近年来新高；全年投资

收益约1043亿元，同比增加30.9%。

中国人寿总投资收益率提升0.59个

百分点至6.09%。中国太保、中国人

保分别提升0.1个百分点，均升至

5.7%。中国平安披露了综合投资收

益率，提升0.5个百分点至6.3%。

投资收益率提升的背后，也是

险企加大入市步伐的重要成果。

截至2025年年末，中国人寿、中国

平安、中国人保、中国太保、新华保

险股票投资占比均相较2024年年

末有所提升。

业绩报告显示，对比2024年年

末和2025年年末的股票投资占比

数据，中国平安从7.6%增至14.8%，

新华保险从11.1%增至11.8%，中国

人寿从7.58%增至11.25%，中国太

保从9.3%增至11.1%，中国人保从

3.7%增至8.7%。

中国人寿副总裁兼董事会秘

书刘晖在业绩会上表示，2025 年

中国人寿稳步开展高股息股票配

置，战略性提升权益比例近5个百

分点，权益投资规模超1.2万亿元，

重点布局了代表中国新质生产力

方向的科技类股票投资。

中国人保副总裁才智伟表示，

2025 年中国人保 OCI（公允价值

变动计入其他综合收益）股票投资

规模较年初增长 158%，在投资资

产中的占比上升2个百分点，持仓

OCI股票平均股息率达4.27%，进

一步增厚了股息收入对净投资收

益的贡献，也进一步强化权益投资

的长期投资导向，创新性地设立了

战略股票投资组合，全年净值增长

率超40%。

重点关注高成长性行业机会

进入 2026 年，资本市场波动

持续，在这样的市场环境下，上市

险企将如何配置资产？

新华保险副总裁秦泓波在业

绩发布会上表示，预计 2026 年的

利率市场走势短期还会呈现震荡

格局，信用利差收窄，期限利差走

阔。具体来看，短端资金面相对比

较宽松，确定性更强，但超长期债

券的波动可能加大，长短端的利率

走势呈分化态势。因此，在低利率

时代，要让固定收益的投资获得比

较合理的回报，需要把握好利率走

势，并抓住结构性机会。

对于权益市场配置，秦泓波进

一步称，新华保险坚定看好中国资

本市场中长期发展前景，重点关注

三方面投资主线：一是景气度上行、

业绩持续优化的行业；二是符合国

家战略方向的行业，尤其是新质生

产力的相关领域；三是持续推动低

利率环境下的高股息投资策略。

才智伟表示，固收投资方面，

2026 年中国人保将根据财产险、

人身险的不同负债资金特点，做好

分账户、差异化配置和精细化管

理。具体而言，财产险账户要注重

维持资产久期稳定；人身险账户要

管控好资负久期缺口，因此会特别

关注长久期政府债的配置窗口。

权益投资上，一方面，持续关注

OCI高股息股票配置；另一方面，

聚焦“十五五”规划中蕴含的成长

性投资机会，加强对重点行业、重

点产业领域的研究，合理规划TPL

股票配置。

刘晖介绍称，权益投资方面，

中国人寿将重点布局两大类资产：

一是代表中国新质生产力方向的

科技类股票，二是优质高股息股

票。对于“十五五”期间的股权投

资方向，将围绕国家培育壮大新兴

产业、超前布局未来产业的部署，

继续通过并购基金、PE基金、S基

金等多元化工具，重点聚焦三大方

向：一是人工智能和半导体，紧扣

技术迭代和国产替代主线，沿人工

智能全产业链挖掘具有爆发式增

长机会的投资标的；二是大健康与

生物技术，布局创新药械、智能诊

疗、慢病管理等领域；三是绿色能

源与新基建，深耕风电、核电等清

洁能源行业，关注新型储能、算力

协同等投资机会。

需要注意的是，尽管上市险企

受益于投资收益，但资本市场波动

较大，也会导致上市险企单季利润

表现出现波动。

Wind 数据显示，2025 年第四

季度沪深 300 指数下跌 0.23%，创

业板指下跌1.08%，恒生指数下跌

4.56%，恒生中国企业指数下跌

6.72%。受此影响，部分上市险企

第四季度净利润为负。

中国人寿总裁利明光在业绩

会上表示，当前寿险公司的大部分

投资资产和保险合同负债都要按

照当前市场价值进行计量。市场

价值的变化或反映在利润表上，或

反映在资产负债表上。净利润和

净资产随着市场价值的变化而波

动是正常的，也是常态的。中国人

寿 2025 年第四季度利润为负，主

要原因是资本市场发生结构性调

整，公司持有的部分股票、基金在

2025年第四季度出现回调。这种

波动大部分是阶段性的，反映的是

资本市场的变化，是正常现象。

对于各家险企单季利润表现

不同的问题，多位业内人士告诉记

者，差异的关键在于新会计准则下

权益资产分类与投资结构。

一般而言，险企投资的股票资

产通常被分为两类：一是 FVOCI

（以公允价值计量且其变动计入其

他综合收益），这类资产盈亏不计

入利润；二是FVTPL（以公允价值

计量且其变动计入当期损益），这

类资产盈亏计入利润。

长江证券非银分析师对记者分

析称，在新保险合同会计准则下，金

融资产分类对利润表的影响显著，

如果股票投资中FVTPL占比高，股

票浮盈浮亏对当期利润的影响就

比较大。这种结构使得保险公司

在股市上涨时能更充分地享受投资

收益，但在市场下跌时也会放大风

险，增加业绩波动。而将更多资产

计入FVOCI，则可平滑短期波动。

中泰证券非银金融首席分析

师葛玉翔公开表示，据统计，截至

2025 年年末，中国平安、中国人

寿、中国太保、新华保险、中国人保

等合计FVOCI权益工具中股票余

额约 1.08 万亿元，较 2024 年年末

增长约 114.3%；FVOCI 在股票投

资占比近 40%，较 2024 年年末的

32.27%有所增长。

中国平安副总经理、首席财务

官付欣在业绩发布会上表示，中国平

安57%的股票分类为FVTOCI，贡献

税前浮盈超900亿元，不计入利润，

直接增厚净资产；FVTPL股票占比

43%，抓住了高成长股票的机遇。

华泰证券非银首席分析师李

健分析称，OCI股票股价波动不在

利润表体现，但其股息收益可以计

入利润表，因此可以起到支撑险企

业绩的作用。尤其当市场下跌时，

OCI股票以红利价值股居多，具有

一定的抗压性，同时股息能带来很

好的回报。

从各家业绩报披露的原因来看，投资收益成为拉动净利润增长的核心引擎。

在新保险合同会计准则下，金融资产分类对利润表的影响显著，如果股票投资中FVTPL占比高，股票浮盈浮亏对当期利润的影响就比较大。

代表中国新质生产力方向的科技类股票和优质高股息股票或成

为险企高度关注及布局的资产。

A股上市险企投资资产一览

上市险企

中国人寿

中国人保

中国平安

中国太保

新华保险

投资资产（万亿元）

7.42

1.90

6.49

3.04

1.84

数据来源：上市险企2025年年报 郭婵媛/制图

稳中有进、质效双升 交行业绩发布会勾勒“十五五”开局新蓝图
分红稳健、信贷精准成关键词

日前，交通银行（以下简称“交行”）正式披露2025年度经营业绩，多项核心财务指标展现出该行稳中有进的发展态势。

在该行近日召开的2025年度业绩说明会上，行长张宝江携管理层成员，围绕“十五五”开局之年的战略规划、经营部署，以及股东回报、信贷布局、上海主场建设等重点议题，逐一回应市场关切，传递出持续推进高质量

发展的坚定信心。

经营稳进，质效双升

2025 年，交行坚守金融服

务实体经济本源，经营发展呈

现稳中有进、质效并进的良好

格局。

财务数据显示，截至 2025

年年末，集团资产总额突破

15.5 万亿元，较上年年末增长

4.35%；全年实现归母净利润

956.22 亿元，同比增长 2.18%；

营业收入为2650.71亿元，同比

增长2.02%。资产质量方面，不

良贷款率为1.28%，较上年年末

下降 0.03 个百分点，拨备覆盖

率提升至208.38%，风险抵补能

力持续增强。

稳健的经营表现也为股东

回报奠定了坚实基础。受益于

经营持续向好、业绩整体回升，

净利润保持正增长推动可供分

配利润稳步提升。交行分红比

率已连续 14 年保持在 30%以

上。该行管理层在业绩发布会

上亦表示，2026年有信心继续

以稳健的业绩和持续的分红回

馈股东。

经营质效的提升，最终落

脚于服务实体经济的精准性。

交行紧扣“五篇大文章”精准发

力，截至 2025 年年末，境内人

民币各项贷款余额达8.87万亿

元，较上年年末增长7.88%。其

中，制造业、民营贷款增幅均高

于各项贷款平均增幅；京津冀、

长三角、粤港澳大湾区三大重

点区域信贷较上年年末增长

6.59%，占比约为 54%，以高效

金融供给有力支撑国家重大区

域发展战略落地。

主场深耕，成效显著

作为唯一一家总部设在上海

的国有大型商业银行，深耕上海主

场、服务国家战略，始终是交行的

重要使命。在业绩说明会上，该行

多位高管反复强调高质量建设上

海主场的战略决心。

“我们从集团战略高度谋划推

进上海主场的高质量建设，将全力

服务上海‘五个中心’建设作为核

心战略任务，结合交行自身优势，

在上海率先打造业务特色，进而发

挥主场创新策源功能，辐射长三角

重点区域，引领带动全行高质量发

展。”该行管理层表示。

从经营成效来看，2025 年，交

行上海主场建设的显示度与贡献

度进一步提升，创新策源功能持续

增强，成效主要体现在以下三个方

面：一是服务实体经济质效并举。

数据显示，2025 年该行上海地区

人民币一般贷款增量约915亿元，

增幅超过16%；旗下交银投资在上

海地区的投资项目规模创下历史

新高。

二 是 科 技 金 融 优 势 持 续 彰

显。2025年，交行以总行级科技金

融中心（张江）为核心载体，联合区

域内科技要素机构，共建8家科技

金融服务站。

三是深度融入上海金融要素

市场建设，全球资源配置服务能级

提升。例如，交行成为首批开展30

年期“互换通”交易的机构，并率先

完成“互换通”项下挂钩LPR的利

率互换交易。

信贷精准，扩容提质

展望“十五五”时期，张宝江表

示，该行将以“三千年一开花，三

千年一结果”的定力和决心，来推

进其客户工程。他强调，要围绕

市场所需，聚焦客户服务中的难

点与痛点，持续强化产品、服务、

渠道、网络、系统、队伍等方面的

能力建设，以更高质量服务经济社

会大局，确保“十五五”规划蓝图能

够落地。

面向2026年，交通银行也明确

提出，将继续保持信贷精细化布局

与均衡投放，进一步提升服务实体

经济的精准性。

“从需求方面看，我们观察到，

一季度总体对公信贷需求相对较

好，预计整体保持平稳增长。这

也与总行靠前部署、各经营单位

落实金融服务实体经济高质量发

展的要求，全力推动项目储备提

质扩容，全行上下的共同努力有

关系。”该行管理层在业绩说明会

上透露，目前一季度及二季度，项

目储备总体保持平稳增长，后续

将全力推动信贷投放有序落地，

努力实现同比多增。

面向“十五五”开局之年，交

行 表 示 ，将 始 终 胸 怀“ 国 之 大

者”、心系“民之关切”，持续加

大高质量金融供给，守牢风险防

控底线，不断提升服务高质量发

展能力和自身高质量发展水平，

奋 力 写 好“ 十 五 五 ”开 局 新 篇 ，

为助力金融强国建设贡献更大

力量。 广告


