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3.5%增额终身寿险并未“消失”
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仍有在售

近3个月来，“6月30日3.5%寿险产品将
‘团灭’”“三年前4.025%停售， 今天的3.5%
也将停售”， 类似的营销话术在保险圈甚嚣
尘上。

凭借停售消息， 不少保险代理人在本属
平淡期的5、6月，也感受到了“开门红”期间的
投保热情，保险公司的保费更是一路飙升。国
家金融监督管理总局发布的数据显示， 保险
行业5月当月寿险保费收入为1864.31亿元，
增速达到了惊人的25.26%。

转眼间，6月30日已过，事实真相如何？预
定利率3.5%的增额终身寿险真的“团灭”了
吗？7月1日，北京商报记者实地走访了多家银
行网点，一探究竟。

“这款产品回本期短， 收益也非常可观，
能坚持到现在的产品不多了， 您一定要早做
决断。” 天津市某银行网点理财经理董郁金
（化名）向记者推荐了一款预定利率3.5%的增
额终身寿险。

记者在实探中发现， 预定利率3.5%的增
额终身寿险尚未全面停售， 消费者仍有选择
空间，不少保险公司替代产品也尚未上市。

“虽然没有全面停售，但是确有不少保险
公司近期陆续下架增额终身寿险产品。 并且

是当天通知，当天下架。”另一银行网点理财
经理刘玉树（化名）告诉记者。

存量陆续减少

保险产品预定利率下调之所以受到广泛
关注，是因为其关系到保险消费者的利益。

在监管指导保险公司下调保险产品预定
利率的背景下， 预定利率3.5%的增额终身寿
险是否真的会迎来全面下架？ 燕道数科创始
人兼CEO娄道永预测， 应该不会马上全部停
下来， 但长期看， 市场上这种产品会越来越
少， 停下来应该是一个大概率的事情， 就像
4.025%， 现在市场上基本看不到预定利率
4.025%的保险产品了。

精算视觉创始人牟剑群（Alex）进一步分
析， 因为监管目前已经明确表示不再接受保
险公司报备预定利率3.5%的新产品， 所以就
算监管没有发文停售市场所有预定利率3.5%
的产品， 市场上预定利率3.5%的产品也是停
一个少一个， 这个情况就像回到了当年预定
利率4.025%产品下架的那个时候。

将时间拨回至2019年，当时，针对预定利率
4.025%的年金险产品也掀起了一波“炒停售”。

Alex回忆，2019年8月底，原银保监会下
发了文件， 将长期年金险和养老年金险的新
产品开发的预定利率上限从4.025%下调为

3.5%， 从此市场上在售的预定利率4.025%的
年金险在各家公司的自主安排下陆陆续续下
架，有些产品甚至卖到了2022年底，但是最后
停售的几款4.025%年金险， 收益几乎已经差
到和预定利率3.5%的产品没什么区别。

基于预定利率4.025%年金险逐渐退出市
场的先例，Alex预测，预定利率3.5%产品的停
售， 预计会和当年预定利率4.025%的产品停
售走相似的模式， 即监管不会统一对产品进
行下架停售， 但会通过窗口指导与公司自主
的安排， 陆续把存量预定利率3.5%的产品停
掉，尤其是预定利率3.5%的增额终身寿险。

保险未来仍有竞争力

未来预定利率3.5%的保险产品若逐步退
出，保险产品是否还有吸引力？不少业内人士

也对保费可能断崖式下滑产生了担忧。
不过，从各方观点来看，保险仍具有持续

竞争力。东吴证券分析师胡翔、葛玉翔、朱洁
羽在研报中分析，即便预定利率下降（从3.5%
到3%）， 对追求保本长期稳定收益的客户影
响不大。产品储备方面，公司预计会推出分红
险等利益共享新产品。 相比2021年初重疾险
炒停后长期健康险销售持续低迷不同的是，
当前储蓄型业务外部销售环境是持续且明显
改善的，或者说即使没有炒停，储蓄型业务表
现本来就不差。

从保险产品本身的角度， 英国精算师协
会会员及泰生元精算咨询公司创始人毛艳
辉表示，保险产品的魅力与优势，不只是收
益，更重要的是它在传承以及资产配置方面
的法律属性，安全性以及不可替代的手续简
单等优势，它和银行理财、权益类理财产品

并不冲突，并不会因为预定利率的下行而失
去魅力。

娄道永则提示， 增额终身寿险这类产品
作为稳健资产配置的一部分，有它的价值，但
很多一线人员把它看作适合于所有客户的普
世良药， 是不适当的。 不同人的风险偏好不
同，3.5%的预定利率并非对所有人通用。从
2000年起至今， 一些好的投连产品回报率超
过了很多基金， 一些长期分红产品的综合回
报也不比目前流行的增额终身寿险差。

不能过度依赖单一产品

“降息”浪潮下，消费者对稳健型产品的
追求更胜以往。 不仅预定利率3.5%的增额终
身寿险大卖，随着存款利率持续下调，不少储
户堪称“存款特种兵”，不惜奔波上百公里，跨
地办理高利率存款。

对于消费者来说， 在3.5%增额终身寿险
未来可能逐步下架的情况下， 又该如何理性
对待？

财经评论员张雪峰表示，首先，需要核实
确切情况，以免受到传闻的误导。其次，消费
者需要评估自己的保险需求和风险承受能
力，选择适合自己的保险产品。消费者在投保
时，要注意审查产品细则，了解产品的利率变
动规则、保障范围、费用等方面的信息，并向
专业人士咨询，以便作出明智的决策。同时，
也要注意保持投保的合理性和适度性， 避免
过度依赖某一特定产品。

“产品下架与否要根据自身需求理性选
择，不能盲目跟风。”毛艳辉也作出了相同的
提示，她表示，选择增额终身寿险，保险公司
的安全性以及稳健性尤其重要， 匹配适合自
己年限的产品，其次再关注收益，最主要的是
要注意保单架构， 确保可以实现自己的心愿
与财富归属。

北京商报记者 岳品瑜 李秀梅

此前市场传闻预定利率3.5%的保险产品或将于6月30日全面停售， 之后将被

预定利率3%的产品取代，事实真的如此吗？7月1日，北京商报记者实地走访了多家

银行网点，发现预定利率3.5%的增额终身寿险尚未全面停售，消费者仍有选择空

间，另外，不少保险公司替代产品也尚未上市。

不过，业内人士提醒，增额终身寿险产品相对比较复杂，合同约定条件较多，消

费者在投保时，要注意审查产品细则，了解产品的利率变动规则、保障范围、费用等

方面的信息，并与专业人士咨询，同时，也要注意保持投保的合理性和适度性。

消费者该如何理性对待产品停售

首先， 需要核实确切情况，以
免受到传闻的误导。

投保前， 消费者需要评估自己
的保险需求和风险承受能力，
选择适合自己的保险产品。

投保时，要注意审查产品细
则，了解产品的利率变动规
则、保障范围、费用等方面
的信息， 并与专业人士咨
询，以便作出明智的决策。

此外， 也要注意保持投保的合理性和适度
性，避免过度依赖某一特定产品。
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发行规模同比下滑22%

震荡市下，上半年公募发行稍显冷淡。同花
顺iFinD数据显示，新品成立方面，截至上半年
末， 共有613只新基金成立， 总体发行规模为
5405.7亿元，较2022年同期的747只、6934.89亿
元分别减少17.94%、22.05%。 总数量和总规模
下降的同时， 单只基金募集的平均规模亦在缩
水，从2022年上半年的9.96亿元降至2023年上
半年的8.88亿元，同比减少10.84%。

具体到各个月的情况来看， 数据显示，
1-5月分别有60只、75只、159只、102只、108
只新基金成立，发行规模分别为419.96亿元、
884.22 亿 元 、1539.54 亿 元 、763.35 亿 元 、
716.13亿元。可以看到，2023年前两个月公募
发行市场较为低迷， 但在3月迎来小高峰，发
行数量超过150只，总发行规模也突破1500亿
元，但此后又呈现下滑态势。而6月以来共有
109只新基金成立， 发行总规模为1082.5亿
元，环比来看已略有回温。

发行规模方面， 债券型基金仍占据主力
地位。613只新成立基金中，债券型基金有170
只，发行规模为3344.05亿元，占总发行规模
的61.86%。同期，权益类基金新发341只，发行
总规模为1708.13亿元， 占比仅为31.6%。同
期， 成立产品中还包含67只FOF、30只QDII
基金以及1只商品型基金，此外还包括中信建
投国家电投新能源REIT、中金湖北科投光谷
REIT等4只公募REITs。

有市场分析人士表示， 上半年公募发行

市场略显低迷， 原因在于市场行情盈利效应
的下滑，第二个因素则在于监管审核放缓。不
过，该市场分析人士直言，“事实上，部分机构
上半年颗粒无收或与审核端相关”。

各类产品表现分化

在年内市场波动的背景下， 主动权益类
基金、 债券型基金以及QDII等具体各类产品
的年内收益率也有所分化。

就主动权益类基金来看， 在数据可取得
的6653只基金（份额分开计算，下同）中，上半
年仅2893只产品的收益率为正， 表现最好的
为诺德新生活混合A/C，均达75.07%。同期，
还有东吴移动互联混合A/C的年内收益率超
70%，分别为71.64%、71.47%。整体来看，上述
产品的突出表现与人工智能板块在年内走高
不无关系。例如，截至一季度末，诺德新生活
混合的前十大重仓股中包含科大讯飞、 同花
顺、 恒生电子等ChatGPT概念板块个股。同
期， 东吴移动互联混合的前十大重仓股中也
包含科大讯飞等。

另一方面， 主动权益类基金中也有多达
48只产品的年内收益率跌超20%，更有2只产
品跌超25%。其中，摩根士丹利沪港深精选混
合A/C以亏损27.34%、27.44%的年内收益率
垫底。整体来看，上半年结束，主动权益类基
金收益率的首尾差距已超过102个百分点。

反观债券型基金，在经历年初的下跌后，
随后迎来上涨，截至上半年末，不同细分类型
产品的收益率差距较小。总体而言，业内人士

普遍认为债券市场在年内呈现“牛市”格局。
具体来看， 与权益市场有关联的混合债券型
一级基金、 混合债券型二级基金的年内收益
率分别为2.42%、1.82%。而纯债产品中的中长
期纯债、 短期纯债的年内平均收益率则分别
为2.3%、1.84%。此外，被动指数型债券基金的
年内平均收益率也达到2.3%。

“游戏基”成最大赢家

回顾上半年市场行情， 前海开源基金首
席经济学家杨德龙表示，2023年上半年市场
走出了结构性行情，市场风格较偏，主要是
人工智能板块还有属于“中特估”的中字头
板块表现比较突出。而其他多数板块则出现
下跌，特别是传统的蓝筹股跌幅较大。整体
来看，市场赚钱效应不强。从宏观经济角度
看， 今年上半年经济已开始出现复苏的势
头，特别是疫后消费复苏较为明显，但复苏
的力度仍然属于弱复苏，并没有超出市场的
预期。

正如杨德龙所言， 人工智能板块在年内
表现突出。例如，东方财富Choice数据显示，
截至上半年末 ， 中证人工智能产业指数
（931071）的涨幅达35.02%，同期，ChatGPT
概念指数 （861488） 的年内涨幅更高达
85.89%。

得益于人工智能板块的上涨， 游戏ETF
在年内的表现一骑绝尘。东方财富Choice数
据显示， 截至上半年末， 华夏中证动漫游戏
ETF、华泰柏瑞中证动漫游戏ETF、国泰中证

动漫游戏ETF的年内收益率均超90%， 分别
达93.25%、90.89%、90.81%。此外，还有华夏
中证动漫游戏ETF发起式联接A/C、 国泰中
证动漫游戏ETF联接A/C的年内收益率均超
80% ， 依 次 为 87.94% 、87.66% 、84.79% 、
84.51%。

债基扛起分红大旗

在年内市场波动不断的背景下，公募“发
红包”的金额也有所缩水。东方财富Choice数
据显示，截至6月29日，年内公募分红总额为
911.7亿元， 较去年同期的1348.33亿元减少
436.63亿元，降幅达32.38%。

若具体到产品类型来看， 债券型基金可
谓是扛起了年内分红的大旗。数据显示，截至
6月29日，债券型基金的年内分红总额合计达
780.22亿元， 占公募分红总额的比例高达
85.58%。而2022年同期，债券基金的分红总额
虽达748.73亿元， 但在全部基金中的占比仅
为55.53%。不难看出，债基的分红占比同比提
升超30个百分点。

在年内基金分红不及往年的背景下，单
只基金的分红总额也有所“缩水”。东方财富
Choice数据显示，年内分红总额超5亿元的基
金共17只， 其中超10亿元的基金产品仅6只。
而2022年同期， 分红金额高于5亿元、10亿元
的产品分别有30只、12只，分红金额最高的产
品也高达37.54亿元，为国富深化价值混合A。

财经评论员郭施亮在接受北京商报记者
采访时表示， 今年公募基金分红金额较2022
年有明显下滑，主要与市场环境、基金净值表
现等因素有关。2023年以来，基金市场投资环
境不算太友好，基金净值表现不佳，因此导致
了分红能力的下降。 而下半年公募的分红趋
势还是要看市场环境变化，市场环境、净值表
现等因素都会影响基金的分红意愿。

在申万研究所首席市场专家桂浩明看
来，上半年以来，基金业绩并不理想，大部分

处于亏损状态。从目前来看，下半年或会有所
改变，但即使改变，恐怕改变的空间和幅度也
比较有限， 因此下半年基金业绩或难有较大
幅度的扭转。 预计2023年下半年甚至2024年
的基金分红情况也难以达到前几年的高水平
情况。

下半年有望迎来趋势性行情

从当前市场走势展望下半年， 有业内人
士认为今年A股市场有望迎来趋势性的行情。
固收方面，或有望迎来更多宽松措施出台。

杨德龙认为， 今年的行情属于结构性行
情，这一点在下半年会继续体现。只不过现在
处于三重拐点的叠加阶段。 在三重拐点叠加
的情况之下， 现在是布局下半年行情最好的
一个时机。

杨德龙建议， 布局被错杀的优质龙头股
或一些优质基金，如消费领域的白酒、中药、
食品饮料等品牌消费品， 这类产品具有穿越
经济周期、牛熊周期的机会。新能源方面，可
以关注新能源汽车产业链， 包括锂电池以及
相关的行业龙头。 光伏方面可以关注在价格
战之下能够活下来并具有核心技术和资金优
势的龙头公司。风电、氢能源等行业的一些龙
头企业也有望在下半年受到资金重新的关
注。“当前时点可以说是一个很重要的拐点，
在这个拐点之下，要坚持价值投资，做逆向布
局。”杨德龙如是说道。

富达国际亚洲固定收益主管朱蕾则表
示，“中国经济正在复苏， 但各领域复苏尚不
均衡。房地产方面，销售集中在一线城市。消
费复苏呈现‘K型’态势，消费者更愿意购买低
价商品或奢侈品，但对于中端商品兴趣不高。
然而当前仅仅是一个开始，自4月政治局会议
以来政府反复强调支持经济增长的立场。我
们认为接下来可能会有更多宽松措施出台，
目前中国仍有一定的政策空间”。

北京商报记者 李海媛 郝彦

上半年最后一个交易日在A股三大股指全线飘红中结束。回顾上半年，A股三大股指涨跌不一，权益类基金收

益分化，但部分重仓人工智能板块的基金产品取得较好收益。从发行规模来看，截至6月30日，年内新基金发行规

模超5400亿元，较2022年上半年同比下滑超22%。而基金分红金额也不及往年，年内公募分红金额不足千亿元。展

望下半年，业内人士认为今年A股市场有望迎来趋势性行情。固收方面，也有望迎来更多宽松措施出台。


