
 

 

 

 

联合〔2026〕1547 号 

 

受长城人寿保险股份有限公司（以下简称“长城人寿”或

“公司”）委托，联合资信评估股份有限公司（以下简称“联合

资信”）对公司及其发行的相关债项进行了信用评级。联合资信、

评级人员及其直系亲属在开展评级作业期间不存在任何影响评

级行为独立、客观、公正的情形。公司委托联合资信评级的相关

债项评级结果详见下表，评级有效期为相关债项存续期。 

表 1  截至本公告出具日公司委托联合资信进行信用评级的存续期内公开发行债券情况 

债券简称 上次主体评级结果 上次债项评级结果 上次评级时间 债券余额 兑付日 

25 长城人寿永续债 01 AAA/稳定 AA+/稳定 2025/12/31 10 亿元 2030/12/22 

26 长城人寿资本补充债 01 AAA/稳定 AA+/稳定 2026/01/23 10 亿元 2036/02/09 

资料来源：公开资料，联合资信整理 

 

根据长城人寿提供的未经审计 2025 年年度财务报表、2025

年第四季度偿付能力报告及相关资料，2025 年以来，公司保险

产品结构向年金产品及分红型产品转型的持续深入，并控制万能

险业务发展以稳定自身成本，上述策略共同影响下，长城人寿保

险业务收入同比有所下降；险种结构方面，传统寿险仍为公司主

要保费收入来源，分红险保费收入贡献度有所提升；2025 年，长

城人寿实现保险业务收入 249.00 亿元，同比下降 4.53%，原保险

保费收入市场占有率为 0.57%；规模保费收入 269.72 亿元，其中

传统寿险占比为 68.67%，分红险占比为 17.33%。投资业务方面，

从可比口径看，长城人寿投资资产规模保持增长，仍以固定收益 

 



类资产为主，且占投资资产比重呈上升趋势，权益类资产规模占

比有所下降，2025 年末固定收益类投资资产占比为 73.21%，权

益类资产占比为 15.35%；出现风险的投资资产金额 19.10 亿元，

较上季度未发生变化，计提减值余额 16.70 亿元，关注相关资产

后续风险处置情况；财务报表口径实现投资收益 47.11 亿元，同

比增长 10.52%，公允价值变动亏损 8.19 亿元，公允价值变动损

益由盈利转为亏损，偿付能力报告口径下，2025 年实现投资收

益率 5.33%，综合投资收益率 5.68%，得益于股市行情回暖以及

固定收益类资产配置策略的成效，投资收益率指标同比有所提升。

营业支出方面，由于分出保费规模增长带来摊回保险责任准备金

规模的提升，长城人寿营业支出较上年同期有所下降，2025 年

其营业支出为 251.55 亿元，同比下降 8.54%。保费收入水平下降

导致营业收入减少，叠加保险责任准备金计提力度较大和退保金

支出小幅增长，导致公司发生营业亏损；因新增长期股权投资初

始资金成本小于被投资单位最小可辨认净资产公允价值份额计

入营业外收入，公司实现净盈利；2025 年公司营业利润-4.50 亿

元，净利润 1.55 亿元，净利润较上年显著下降。此外，公司从

2025 年二季度起执行新金融工具准则，其投资资产涉及的报表

科目和损益计量方式发生一定调整，进而使得净利润较转换前实

现一定增长。 

资本和偿付能力方面，2025 年，得益于投资资产重分类导

致计入净资产部分的其他综合收益规模增长，其核心一级资本较

上年末有所提升；实际资本较上年末基本持平；资产配置结构优

化带来权益价格风险最低资本下降，使得最低资本较上年末有所

下降；各级偿付能力指标较上年末均有所增长，偿付能力保持充



足水平。截至 2025 年末，公司所有者权益 93.26 亿元，综合偿

付能力充足率和核心偿付能力充足率分别为 164.02%和 117.52%，

考虑到保险及投资业务持续发展对资本形成消耗以及资本市场

波动较大等因素，需对长城人寿偿付能力充足水平保持关注。公

司 2025 年二季度和三季度风险综合评级结果均为 BBB 类。 

联合资信评估股份有限公司认为，2025 年，长城人寿持续

推进保险业务策略调整，保险业务收入同比收缩，投资资产规模

保持增长，投资收益率水平同比有所提升，存在个别风险资产，

需关注其后续处置情况；净利润水平同比下降明显；偿付能力充

足率水平较上年末有所提升，但保险及投资业务持续发展使得偿

付能力充足水平面临一定压力；公司个体信用等级为 aa-。公司

控股股东为北京金融街投资（集团）有限公司，实际控制人为北

京市西城区人民政府国有资产监督管理委员会，且作为控股股东

在金融领域的核心布局，在业务开展、人才输送、风险管理及公

司治理等方面均获得股东有力支持，通过股东支持因素提升 3 个

子级。 

综上，联合资信评估股份有限公司确定维持长城人寿保险股

份有限公司主体长期信用等级为 AAA，维持“25 长城人寿永续

债 01”和“26 长城人寿资本补充债 01”信用等级为 AA+，评级

展望为稳定。 

 

特此公告 

 

 

                              联合资信评估股份有限公司 

                              二〇二六年三月二十日 



附件： 

本次评级使用的评级方法、模型、打分表及结果 
 

 

评价内容 评价结果 风险因素 评价要素 评价结果 

经营风险 C 

经营环境 

宏观和区域风险 2 

行业风险 2 

自身竞争力 

公司治理 2 

未来发展 3 

业务经营分析 3 

风险管理水平 3 

财务风险 F2 

偿付能力 

资本充足性 2 

保险风险 1 

盈利能力 4 

流动性 2 

指示评级 aa- 

个体调整因素：-- -- 

个体信用等级 aa- 

外部支持调整因素：股东支持 +3 

评级结果 AAA 

个体信用状况变动说明：无。 

外部支持变动说明：无。 

评级模型使用说明：评级映射关系矩阵参见联合资信最新披露评级技术文件。 

 

 

评级方法   保险公司信用评级方法 V4.0.202505 

评级模型   保险公司主体信用评级模型（打分表）V4.0.202505 

https://www.lhratings.com/file/edf9f6ac-66c8-487d-b02f-e304495e6bed.pdf
https://www.lhratings.com/file/87f930c1-0895-4491-9b23-8c394dd132dc.pdf
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