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随着《通知》的出台，万能险产品此前“铁
打不动”的最低保证利率，有了调整空间。一
名保险销售人士告诉记者，“以往，万能险产
品的最低保证利率一旦确定便在后续保障年
度内保持固定。”

而《通知》允许保险公司在满足约束条件
下调整最低保证利率，尤其是利率下行期可
主动调降，体现了监管对市场利率波动的灵
活应对。也就是说，“以当前1.5%的最低保证
利率为例，当市场利率下行时，最低保证利率
可能逐步降至1%甚至0.5%；而在市场利率上
行周期，该利率也有望上调至2.5%。”

上述人士表示，过去部分险企依赖高
结算利率吸引客户+高风险投资支撑收益
的模式，在经济下行、市场利率走低的环境
下难以为继。“随着 2025年 5月新规实施，

万能险产品市场或迎来近十年最深刻变
革。”

记者观察发现，由于担忧利差损，2025年
以来，分红险、万能险等浮动收益型产品数量
和占比出现双增。中国保险行业协会披露的
数据显示，今年一季度，人寿保险共推出新产
品超 170款，其中分红型、万能型人寿保险占
比近四成。此外，在 120余款年金保险中，分
红型、万能型的年金保险占比超三成，较去年
上升10个百分点。

有业内人士预计，“新规实施后，险企可
能进一步下调结算利率，或转向开发‘保障+
轻理财’混合型产品。”未来，万能险或将从短
期理财工具向长期保障工具转型，例如更多
产品将挂钩养老、教育金等长期需求。

（据《南方都市报》）

新规本月起实施

五年期以下万能险告别市场

曾经备受市场青睐的万能险，迎来

监管新规。国家金融监督管理总局近日

印发《关于加强万能型人身保险监管有

关事项的通知》（以下简称《通知》），允许

万能险最低保证利率动态调整，禁止5年

期以下产品，同时要求保险公司强化万

能险账户流动性管理，严控资金投向与

期限错配风险，防范潜在兑付压力。

《通知》自2025年5月1日起实施，保

险公司已经开展的万能险业务不符合本

通知规定的，原则上应当于 2026 年 4 月

30日前完成整改。

简单来说，万能险是一种包含保险保
障功能并设立有保底收益投资账户的人
寿保险，曾因交费灵活、保额可调整、保单
价值领取方便等优势，备受市场青睐。

记者留意到，此次《通知》围绕规范万
能险产品发展、提升保障水平、强化账户
管理、强化资金运用监管、规范万能险销
售行为五大方面，全面从严监管万能险，
旨在从根本上解决万能险在以往发展过
程中积累的深层问题。

在规范产品发展方面。《通知》强调，
除终身寿险、两全保险和年金保险等产品
外，其他产品不得设计成万能型。禁止开
发五年期以下（不含五年）的万能险。同
时鼓励保险公司通过合理调整退保费用、
保单持续奖金等产品设计要素延长保单
实际存续期限，有助于进一步满足消费者
长期保障需求。

在销售管理方面，《通知》要求保险公
司加强销售人员分级分类和产品适当性
管理，防范销售误导。制定销售行为“负
面清单”，不得弱化人身保险保障属性，仅
使用“利息”“预期收益”等词语宣传；不得
对万能险产品超过最低保证利率的保单
利益提供间接或隐性担保；不得通过调整
退保费用、持续奖励等产品设计要素，或
设置部分领取、生存领取、减少保额等条
款，变相缩短产品实际存续期限。

此外，万能险保底收益不再是“铁板
一块”。《通知》允许保险公司在满足相应
约束条件时，对万能险产品调整最低保证
利率。《通知》还特别强调，要强化万能险
资金运用监管，强化集中度监管和非标投
资监管，对万能险资金运用从严设置上
限。强化关联交易监管，禁止通过多层嵌
套、通道业务等方式开展不当关联交易。
不得通过化整为零、多层嵌套、通道业务、
股权代持、资产代持、互投大股东、控股子
公司等方式开展资金运用，规避关联交易
监管要求，损害保单持有人利益。

记者查阅历史信息发现，万能险曾因“保
底 3%、历史结算利率 6%”被誉为保险公司的

“余额宝”，成为寿险市场“顶流”产品。
在 2014年至 2017年期间，部分险企推出

的万能险产品结算利率高达6%至8%，远超同
期银行理财(4%至5%)和定期存款(3%左右)的
收益水平，一度成为投资者眼中的“香饽饽”。
如，富德生命人寿旗下的招财宝一号与招财宝
二号，在 2025年的结算利率一度高达 7.65%、
7.77%。据行业统计，2015年与2016年万能险
保费同比增速分别高达 95%、55%，一批中小
险企的万能险保费出现数倍飙增。2016年，
万能险保费占人身险公司总保费的比例达到
了34%的历史峰值。

然而，在快速发展的过程中，万能险暴露
出“保障功能有待强化、账户运作不规范、个别
公司资金运用较为激进”等一系列突出问题。
例如 2014年至 2016年，安邦保险集团旗下的
安邦人寿推出承诺高达 5%至 8%的预期收益
率的“万能险”产品，远高于当时市场平均水
平，迅速做大规模的同时带来了风险的累积。
公开资料显示，2018年，安邦集团因“存在违
反法律法规的经营行为，可能严重危及公司偿

付能力”，原保监会决定于 2018年 2月 23日
起，对安邦集团董事实施接管。直至2019年，
大家保险成立后，成立独立团队专项推进存量
保单兑付工作，接管前安邦销售的 1.5万亿元
中短存续期理财保险全部兑付完毕。

事实上，高结算率下导致的利差损风险一
直是监管重点防范的对象。早在 2016年，原
保监会印发《关于进一步完善人身保险精算制
度有关事项的通知》，万能险预定利率上限从
3.5%降至 3%。此后，监管部门陆续出台一系
列针对万能险的监管政策，包括限制中短存续
期产品的开发、规范万能险账户管理等。

2017年开始，随着监管政策收紧和险企
转型，万能险市场逐渐降温，万能险保费增速
与结算利率一路下行。

国家金融监督管理总局数据显示，2024
年代表万能险保费的“保户投资款新增交费”
为5787亿元，较上年同期下降2.8%。

Wind数据显示，2024年 12月，在披露结
算利率的 818款万能险产品中，有 460款产品
的结算利率在3%及以上，占比达56%，其中结
算利率最高的是 3.5%，共有 29款产品；有 358
款产品结算利率不及3%。

全面从严监管万能险
保底收益不再是
“铁板一块”

万能险曾因主打高收益成为市场“顶流”

最低保证利率不“保证了” 万能险还香吗？
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