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对于喜欢追
求确定收益的消
费者， 现在购买
3.5%预定利率的
非分红险产品是
很好的机会。 但
对于想长期分享
公司经营成果的
消费者， 可选择
的 空 间 还 有 很
多。

◎ 记者 罗葛妹

“错过最后 3.5%的复利就是过错！ ”

“增额寿 100 万本金， 定价利率 3.5%和

3.0%的差别：10 年少赚 7 万，30 年少赚

38 万，50 年后差 120 万。 抓住最后窗口

期，抓紧投保吧！ ”……

近日，记者注意到，增额终身寿、年

金险等储蓄型保险产品又迎来一波 “炒

停潮”，保险代理人和经纪人纷纷在微信

群、微信朋友圈、小红书、抖音等平台发

布预定利率 3.5%的产品宣传信息，并频

频发出喜报，甚至有主管无奈劝说：“希

望大家不要晚上挤兑投保， 产品还没猝

死，我先猝死了！ ”

“炒停售”的背后是监管近期向保司

进行的窗口指导， 要求寿险公司新开发

的产品，定价利率从 3.5%降到 3.0%。 而

定价利率直接影响着保险产品的价格和

收益。 多名保险代理人向记者透露，目

前已有多款该类产品陆续下架、 停售，6
月将全面下架。

如何理解定价利率？ 其下调将产生

哪些影响？

定价利率降至 3.0%

事实上，今年 3 月末，监管就组织了

保险行业协会以及 23 家人身险公司于

三地召开座谈会。 其中一个调研重点就

是： 降低责任准备金评估利率对公司和

行业的影响以及对降低负债成本、 提高

负债质量的意见和建议。 这被业内视为

降低定价利率的信号。

不到一个月后， 监管再次发出窗口

指导信号， 要求下调寿险新开发产品定

价利率，足以反映出监管层对利差损风

险的高度担忧。

多名精算师在接受记者采访时表

示， 定价利率和预定利率基本是一个意

思，只是叫法不同，可能定价利率更加口

头化，方便大众理解。

预定利率是指寿险公司在产品定价

时， 根据公司对未来资金运营收益率的

预测， 而为保单假设的每年收益率。 通

俗理解就是，保险公司给消费者的“投资

回报率”，主要是参照银行存款利率和预

期投资收益率来设置的。 如果不考虑任

何费用成本， 消费者实际到手的年化回

报率就等于保险产品的预定利率。 但由

于保单的经营一定有费用成本， 消费者

实际到手的回报率一定会低于保险产品

的预定利率。

此外， 寿险产品责任准备金评估利

率与寿险产品预定利率两者虽概念不

同， 但评估利率的下降对预定利率具有

指导作用。根据原保监会规定，保险公司

开发普通型人身保险， 其预定利率不高

于评估利率上限的产品，仅需备案即可，

一旦高于评估利率上限， 则必须经过监

管部门审批。

新产品价格或上调

寿险预定利率与产品定价息息相

关，预定利率越低，产品价格相对越贵。

东吴证券非银团队分别计算了当预

定利率从 3.5%下调到 3.25% 、3.0%和

2.75%的影响，发现预定利率越低，毛保

费上涨幅度越大。 经测算， 当预定利率

从 3.5%下调到 3.0%后，年金险、终身寿

险、定期寿险、两全险和健康险对应毛保

费 涨 幅 分 别 为 18.4% 、19.5% 、3.5% 、

7.5%和 16.4%。

据北美精算师、精算视觉主理人 Alex
介绍， 寿险新产品定价利率全面下调，具

体包括普通型人身险产品不接受 3.5%的

定价利率，分红险和万能险不接受 3.0%的

定价利率。 后者预定利率上限可能将直接

调降为 2.5%。 对于前者，监管部门目前并

没有明确规定可使用的预定利率上限是

3.25%、3.0%还是 2.75%。但业内普遍预计，

这次普通型人身险产品预定利率至少会

降到 3.0%，而对于一些过往投资收益表现

不好、风险评级较差的公司，预定利率上

限则有可能直接降至 2.75%。

Alex 预计，新的储蓄险产品年化收

益率至少会下降 0.5 个百分点， 其他保

障类产品也会因为预定利率的下降导致

保费价格提升。“虽然目前监管部门还未

发文停售所有 3.5%定价利率的产品，但

调降市场所有产品的预定利率将是不久

之后会落地的事情”。

重疾不重（北京）健康科技创始人丁

云生直言，寿险定价利率下调后，重疾险

年缴保费将上涨 10%以上，重疾险将更

难卖， 同时也会影响增额终身寿产品对

客户的吸引力，进而加剧代理人的流失。

有助于降低负债成本

实际上， 我国保险历史上不止一次

下调人身险预定利率。在业内人士看来，

此次下调也可能不会是最后一次， 预定

利率下调将是大趋势。

1999 年， 原保监会下发紧急通知，

规定保险公司不得再新签发预定利率超

过年复利 2.5%的寿险保单，且合同不得

附加利差返还条款。彼时，一年期银行存

款利率从 1993 年的 10.98%逐步下降到

1999 年的 2.25%，而紧急通知下发前保

单预定利率平均在 8%左右。

2013 年，原保监会实行人身险费率

政策调整， 不再执行 2.5%的上限限制。

到 2019 年，“182 号文”发布，银保监会

调整年金险预定利率上限为 3.5%。 再到

今年，窗口指导再次下调预定利率上限。

北美精算师包虹剑告诉 《国际金融

报》记者，低利率时代，监管不希望行业

再出现此前的大规模利差损情况， 所以

要进行干涉，这对行业来说并不是坏事。

经营好、效益好的公司仍然能脱颖而出，

甚至可以给到消费者更好的收益， 分红

险就是典型。

“若未来行业预定利率下降，影响短

空长多。 ”东吴证券非银团队认为，从短

期来看， 引导降低负债成本将大幅刺激

产品销售，尤其是普通型养老年金及 10
年以上的普通型长期年金， 老产品停售

炒作难以避免。中期来看，预定利率跟随

评估利率下行， 保险公司分红险占比提

升，传统险业务占比下降，虽然储蓄型业

务吸引力略有下降， 但分红险占比提升

有望缓解人身险公司刚性负债成本压

力。 长期来看， 有望引导人身险公司降

低负债成本。

包虹剑建议， 对于喜欢追求确定收

益的消费者，现在购买 3.5%预定利率的

非分红险产品是很好的机会。 但对于想

长期分享公司经营成果的消费者， 可选

择的空间还有很多，“还是要看产品是否

适合自己”。

险企一季报闪亮

实施两个新
准则后， 保险公
司资产负债表基
本保持稳定 ，资
产、负债、所有者
权益变化不大 ；
新准则对保险公
司营业收入影响
相对较大， 利润
总 体 实 现 正 增
长。

◎ 记者 王莹

4 月 27 日至 28 日， 受新会计准则

亮相一季报影响，A 股保险股集体走强。

4 月 27 日晚间，中国平安、中国人

寿、中国人保、中国太保、新华保险 2023
年一季报纷纷披露完毕。 财报显示，五

大上市险企一季度净利润合计 864.99
亿元； 实现归属于母公司股东的净利润

分别为 383.52 亿元、178.85 亿元、117.21
亿元、116.26 亿元、69.17 亿元，同比分别

增 长 48.9% 、18% 、230% 、27.4% 、

114.8%。

从今年 1 月 1 日起， 上市保险公司

开始实施 2017 年 3 月《企业会计准则第

22 号———金融工具确认和计量 》（下称

“新金融工具准则”）和 2020 年 12 月《企

业会计准则第 25 号———保险合同》（下

称“新保险合同准则”）两个新准则。 也

就是说，本次 A 股上市保险公司是在两

个新准则之下首次披露财报。

“经过认真准备，上市保险公司具备

了实施两个新准则的条件， 总体看将有

利于保险业稳健运行， 回归保险保障本

源，实现高质量发展。 ”银保监会有关部

门负责人表示。

新旧准则大不同

新旧准则的不同主要体现在哪里？

银保监会 4 月 25 日发文总结道：

新保险合同准则与原准则相比，主

要变化包括三方面： 一是原准则下保费

收款一次性全额确认为收入，新准则下

保费收款在整个保险期间逐期确认收

入， 并剔除其中的现金价值成分。 二是

原准则下负债评估的折现率使用 750 天

移动平均国债收益率曲线， 收益率曲线

变动影响计入当期损益。 新准则使用即

期国债收益率曲线作为折现率, 收益率

曲线变动影响计入所有者权益。 三是新

准则按照利润来源， 区分承保业绩和投

资回报业绩分别列示。

新金融工具准则与原准则相比，主

要变化包括两方面： 一是金融资产分类

由“四分类”改为“三分类”，分别是以摊

余成本计量的金融资产、 以公允价值计

量且其变动计入其他综合收益的金融资

产、 以公允价值计量且其变动计入当期

损益的金融资产。 二是金融资产减值准

备计提由“已发生损失法”改为“预期信

用损失法”， 要求基于历史损失信息、当

前信息和未来预测信息， 对预期信用风

险损失进行估计，并计提减值准备。

谈及两个新准则对保险公司的影

响， 银保监会有关部门负责人表示，从

2023 年一季度情况看，实施两个新准则

后，保险公司资产负债表基本保持稳定，

资产、负债、所有者权益变化不大；从利

润表看， 实施两个新准则对保险公司营

业收入影响相对较大， 利润总体实现正

增长。

值得注意的是， 两个新准则对营业

收入影响相对较大， 这主要是由于原准

则下保费收款一次性全额确认为收入，

新准则下保费收款在整个保险期间逐期

确认为收入。 例如，10 年期趸交保险产

品，原准则下一次性确认收入，新准则下

在 10 年内分期确认收入。 10 年期期交

保险产品，交费期限为 3 年，原准则下在

每年交费时确认收入，新准则下 10 年内

分期确认收入。

“总之，两个新准则作用是正面的、

利好的， 实施两个新准则一定会为保险

业发展注入新动力， 保险业高质量发展

将再上新台阶。 ”上述负责人强调。

北京排排网保险代理有限公司总经

理杨帆在接受《国际金融报》记者采访时

指出，总的来讲，新保险合同准则有利于

保险公司更加稳健经营和高质量发展。

不过， 也可能会给保险公司带来更大的

责任，影响保险公司的盈利能力。 “这意

味着上市险企需要实现更高的合规要

求， 确保其在新的法规环境下拥有竞争

力”。

众托帮联合创始人龙格认为， 新保

险合同准则实施虽对保险公司的保费收

入、资产、价值、利润、资本金等方面都有

一定影响， 但对大多数公司的影响并不

算大， 基本都可平稳过渡。 但新准则的

实施在管理方式、系统、数据等诸多方面

存在着挑战和难点，其中的重要原因是，

目前保险行业的数据和财务系统的组织

形式与准则要求存在巨大差异， 改造的

成本较大。

释放回暖信号

两个新准则实施后， 上市保险公司

的财报纷纷报喜。 由于中国平安在 2018
年就开始率先执行新金融工具会计准

则， 此次发布的一季报仅首次执行新保

险合同准则。中国平安在一季报中表示，

已经对同期报表进行了追溯调整， 其中

利润表和资产负债表中相关会计科目出

现积极变化。

经过重塑后，中国平安 2022 年第一

季度归属于母公司净利润为 257.58 亿

元， 相较于重塑前的 206.58 亿元增长

24.69%；2022 年末归母净资产重塑后由

8586.75 亿元小幅上调至 8691.91 亿元。

东吴证券非银研究团队认为， 新准则有

利于利润和净资产释放。

新华保险在一季度业绩预增公告

中指出 ， 业绩增加的主要原因是该公

司自 2023 年 1 月 1 日起执行新保险

合同准则和新金融工具准则 ， 该公司

按照新保险合同准则规定追溯调整保

险业务相关上年同期对比数据 ， 按照

新金融工具准则规定选择不追溯调整

投资业务相关上年同期对比数据 。 受

新准则执行以及资本市场变动影响 ，

该公司 2023 年一季度总投资收益较

上年同期增加。

国泰君安非银行业首席分析师刘欣

琦分析指出， 新华保险净利润实现较快

增长，预计受两大因素影响：一是资本市

场回暖，预计一季度投资收益有所改善；

二是受新会计准则影响， 新保险合同准

则下金融假设变动影响可计入其他综合

收益，对利润有明显提振作用。

事实上，从行业总体来看，保险业在

今年一季度出现回暖的迹象， 险企保费

收入也在加速回升。 根据银保监会 4 月

25 日公布的一季度保费数据，全国累计

原保费收入 1.9 万亿元， 按可比口径原

保费收入同比增长 9.2%，其中财险增速

10.7%，人身险增速 8.9%。

具体到上市保险公司，2023 年一季

度，A 股上市保险公司累计实现保费收

入 10563.18 亿元，同比增长 4.85%。 其

中，中国人保增速领先行业，达 7.47%；

中国平安、 中国人寿和中国太保分别增

长 5.55%、3.87%、3.85%； 新华保险同比

微降 0.18%，与去年基本持平。

对于后市行情， 华西证券分析师罗

惠洲、 魏涛在相关研报中指出，2023 年

一季度，寿险行业负债端增长势头良好，

财险持续保持快速增长， 展望二季度及

全年， 行业资产负债两端共振有望在宏

观经济复苏下持续， 寿险和财险行业景

气度有望延续。
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