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直保公司保费收入整体实现较快增长，对再保险行业发展产生推动作用。再保险

业务基于原保险合同展开，覆盖直保公司人身险及财产险全险种业务，直保行业的发

展对再保险行业发展具有推动作用。2024 年，受预定利率持续调整影响，寿险产品市

场需求得到进一步释放，带动人身险公司保费收入增长，同时财产险公司凭借车险业

务的稳步推进与多元化产品策略的落地，保费规模亦实现提升；直保公司整体保险业

务呈现良好增长态势，全年共实现原保险保费收入 56963.1 亿元，同比增长 11.15%。

2025 年上半年，直保公司的保费收入保持稳健增长，其中居民储蓄、理财及养老领域

的需求持续攀升，为人身险公司保费增长提供有力支撑，同时随着乘用车市场销量稳

步增长与居民保险意识逐步增强，财产险公司保费收入亦实现较好增长；2025 年上

半年，直保公司共实现原保险保费收入 37349.82 亿元，同比增长 5.31%。 

在直保业务发展推动加之保险业务风险分散需求持续增加的双重背景下，国内

再保险行业保持发展态势；2025 年上半年，受财务再保险相关政策调整影响，再保

险公司保费收入略有下降；市场竞争格局变化不大，再保险行业集中度高，头部效应

明显。与国外相比，中国再保险行业发展较晚，但在经济增长和居民保险需求增长下，

中国的再保险市场呈现出积极的发展态势，2024 年 7 月，曼福再保险公司北京分公

司获批成立，再保险市场的开发程度持续提高；截至 2025 年 6 月末，中国境内共有

15 家再保险公司，包括 6 家中资再保险公司及 9 家国际再保险公司的分支机构。在

直保业务发展以及直保公司风险分散需求增加的双重背景下，国内再保险市场保持发

展态势，再保险行业资产规模同比增长；截至 2025 年 6 月末，再保险行业资产规模

0.86 万亿元，较上年末增长 6.73%。保费收入方面，2024 年，受直保公司保障型保险

产品增长乏力影响，再保险公司保费收入较上年同期有所下降；此外，2024 年 11 月，

国家金融监督管理总局（以下简称“金融监管总局”）发布《关于改进保险公司财务

再保险业务监管的通知》（以下简称“财务再新规”），明确规定了分出公司利用财

务再保险提升偿付能力的限额，并限制分入公司通过财务再保险获取收入的占比，部

分再保险公司在执行财务再新规过程中暂停了财务再保险新单业务，需关注未来对再

保险行业保费收入产生的影响；2024 年，再保险行业实现保险业务收入 2264.38 亿

元，同比下降 2.65%。2025 年上半年，在直保业务持续发展下，国内再保险市场保持

稳定发展态势，但在财务再新规影响下，再保险公司的财务再保险业务收入下降明显，

导致行业分保费收入同比略有下降。2025 年 1—6 月，再保险行业实现保险业务收入

1251.88 亿元，较上年同期下降 1.00%。从市场竞争格局来看，再保险行业头部效应

明显，市场集中度维持在较高水平，且头部再保险企业的排名相对稳定。截至 2025

年 6 月末，国内全部 15 家再保险公司中，分保费收入前 5 的再保险公司市场份额合

计占比保持在 75%左右，其中前 2 大再保险公司中国人寿再保险有限责任公司（以下

简称“人寿再”）与中国财产再保险有限责任公司（以下简称“财产再”）市场占比
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合计为 48.52%，市场集中度高。 

再保险公司资金运用余额持续增长，投资资产结构基本稳定，债券资产是其主要

配置品种，投资风险水平较低，但由于投资策略偏于稳健，叠加长端利率不断下行，

整体投资收益水平仍弱于直保公司；2025 年以来，受债券市场利率低位震荡影响，

再保险公司综合投资收益率普遍回落，且在低利率环境持续、优质资产项目稀缺等背

景下，未来投资收益实现仍面临一定压力。根据再保险公司公开披露信息显示，2024

年以来，再保险行业在资产规模持续提升，资金运用余额保持增长。由于再保险业务

的长尾特性，再保险公司对流动性需求更高，其权益类资产和另类投资资产的配置比

例受到限制，投资结构仍以固定收益类资产为核心，其中又以中长期利率债和高评级

信用债为主，整体投资风险水平较低。投资收益方面，由于以配置债券资产为主的再

保险公司未能充分获取权益市场反弹带来的额外收益，同时长端利率下行不断增加保

险资金配置压力，再保险公司整体投资收益水平弱于直保公司。2024 年，在投资资产

配置管理逐步加强、资本市场回暖影响下，再保险公司整体投资收益率水平较上年同

期有所提升，但仍低于保险行业均值，其中头部再保险公司投资配置能力显著高于其

他再保险公司。2024 年，保险行业的年化综合投资收益率及年化财务投资收益率均

值分别为 7.21%与 3.43%；再保险公司中，中财产再的投资收益率最高为 6.68%，人

寿再的财务投资收益率最高为 3.36%。2025 年上半年，再保险公司投资资产结构变化

不大，投资组合延续“固收为主、信用高、长久期、权益受限”的审慎风格，受权益

市场回暖影响，其财务投资收益率较上年同期总体有所提升，但受债券市场利率低位

震荡影响，相关资产公允价值波动加剧且在利率震荡区间内出现浮亏，再保险公司综

合投资收益率普遍回落；考虑目前低利率环境持续、优质资产项目较为稀缺等因素，

再保险公司未来投资收益实现面仍临一定压力。 

2025 年上半年，在投资收益持续增长，费用管控见效、赔付压力减轻及准备金

调整等多重因素综合影响下，再保险行业净利润较上年同期大幅提升，但行业主要利

润实现仍集中于头部公司。利润表现方面，2024 年，得益于资本市场回暖带动投资

收益显著增长，再保险公司实现净利润同比有所上升；14 家1再保险公司共实现净利

润 53.78 亿元，较上年同期上升 36.38%，其中 11 家再保险公司实现盈利共计 54.17

亿元，3 家再保险公司共计亏损 0.40 亿元，亏损机构较上年情况一致，均为境外再保

险公司的分支机构；人寿再与财产再实现净利润共计 29.46 亿元，占全行业净利润的

54.77%，头部聚集效应显著，考虑头部险企市场份额稳固且行业利润占比较高，未来

一段时间内行业分化效应仍将持续。2025 年上半年，再保险行业保险业务收入同比

虽略有下降，但投资收益实现普遍增长，对营业收入形成较好的补充；另一方面，再

                                                 
1不包含新成立的曼福再保险公司北京分公司。 
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保险公司通过精细化管理以强化费用管控，推动综合费用率整体下行，其中财产再综

合费用率同比下降 8.7 个百分点，同时年中国内巨灾损失相对可控，再保险公司实际

赔付水平优于预期，赔付端压力亦略有缓解，加之部分公司主动压缩低质量业务以及

收紧赔付恶化合约的续转条件，部分历史准备金得以释放，再保险行业营业支出水平

得到改善，在上述因素综合影响下，2025 年上半年，再保险行业净利润较上年同期大

幅提升，14 家再保险公司共实现净利润 44.50 亿元，较上年同期上升 99.42%；其中

人寿再与财产再实现净利润 31.38 亿元，占全行业净利润的 70.48%。 

在承保业务风险上升、资本市场波动以及内外源资本补充不足的情况下，再保险

公司偿付能力指标有所下降，但整体偿付能力充足率水平仍优于直保公司。偿付能力

方面，2024 年，由于巨灾再保险、责任再保险等领域承保业务需求的快速增长，再保

险公司业务规模持续扩大，导致资本消耗不断增加；再保险公司的盈利模式相对稳健，

但内源性资本补充速度相对较慢，此外与直保公司相比，其外源性资本补充不足，2024

年，再保险公司未发行资本类债券且未有股东增资情况，使其难以完全抵消业务扩展

带来的资本消耗，偿付能力充足指标呈下降态势，但偿付能力充足率水平仍优于直保

公司，且显著高于监管红线。截至 2024 年末，我国保险公司的平均综合偿付能力充

足率及平均核心偿付能力充足率分别为 199.4%和 139.1%；其中再保险公司的综合偿

付能力充足率及核心偿付能力充足率分别为 254.2%和 221.2%。2025 年上半年，国内

再保险公司仍以留存利润作为主要的资本补充来源，未通过市场化资本补充工具补充

资本，随着业务发展对资本产生消耗，整体偿付能力较上年末有所下降，但仍保持充

足水平。根据已披露的 2025 年 2 季度偿付能力报告摘要相关内容，15 家再保险公

司偿付能力均达标。 

国家金融监督管理总局以落实服务实体经济、防控金融风险、深化金融改革为主

要目标，相继出台各项保险监管政策，进一步完善保险行业监管制度体系，持续推动

国内保险行业高质量发展。此外，上海国际再保险中心的深度建设将扩大再保险市场

空间，未来在再保险政策红利与需求红利释放下，再保险市场有望得到进一步发展。

2024 年以来，监管机构继续保持审慎的监管态度，防范化解风险、保持保险业稳健运

行将持续作为监管工作的重要主题，已发布的监管政策中涉及保险行业的比重明显加

大，既体现了监管机构对保险业风险防控力度持续加大，亦反映出金融业改革发展重

心将逐步向保险业转移；随着保险业监管制度体系的不断完善，保险业有望实现可持

续高质量发展。为促进我国再保险业融入全球治理体系，金融监管总局与上海市人民

政府于 2023 年正式启动上海再保险“国际板”，2024 年进一步发布《关于加快上海

国际再保险中心建设的实施意见》，将通过登记交易中心建设、外资机构准入路径优

化和重点领域支持等，推动再保险市场体系建设，截至 2025 年 6 月末，上海国际再

保险中心已集聚再保险公司 4 家、直保公司再保运营中心 16 家、经纪公司 4 家，上
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海国际再保险中心的深度建设或将促进国内再保险市场的进一步发展成熟，加速再保

险业双向开放的金融体系成型。 
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附表： 保险行业及各类型险企主要数据表现情况 

主体级别 
2023 年末 

/2023 年 

2024 年 

一季度末 

/2024 年 

一季度 

2024 年 

二季度末 

/2024 年 

上半年 

2024 年 

三季度末/ 

2024 年 

前三季度 

2024 年末 

/2024 年 

2025 年 

一季度末 

/2025 年 

一季度 

2025 年 

二季度末 

/2025 年 

上半年 

保险行业 

资产总额（亿元） 299573  299381 337964 350024 359058 378425 392214 

资金运用规模（亿元） 281574  299381  308668  321512  332580  349312 362343 

净资产（亿元） 27348  29436  30416  32146  33247  35237 37540 

年化财务投资收益率 2.23% 2.24% 2.87% 3.12% 3.43% / / 

年化综合投资收益率 3.22% 7.36% 6.91% 7.16% 7.21% / / 

核心偿付能力充足率 128.2% 130.3% 132.4% 135.1% 139.1% 146.5% 147.8% 

综合偿付能力充足率 197.1% 195.6% 195.5% 197.4% 199.4% 204.5% 204.5% 

       再保险公司 

资产总额（亿元） 7471  7751  8064  8231  8279  8423 8607 

核心偿付能力充足率 245.6% 229.1% 226.9% 230.1% 221.2% 221.6% 219.6% 

综合偿付能力充足率 285.3% 264.4% 259.3% 262.7% 254.2% 255.0% 250.5% 

注：联合资信根据公开资料整理 
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