
分红险“画的饼”你吃上了吗？

注：太平洋人寿和平安人寿为上市险企，尚未披露2025年第2季度偿付

能力报告。险企偿付能力达标须同时满足三个条件：核心偿付能力充足率不

低于50%；综合偿付能力充足率不低于100%；风险综合评级在B类及以上。

保险公司
偿付能力报告
披露时间

核心偿付
能力充足率

综合偿付
能力充足率

最新风险
综合评级

华汇人寿 1993.67% 2006.08% C 2025年第2季度
百年人寿 64.43% 102.59% C 2023年第1季度
鼎诚人寿 109.37% 117.95% BB 2025年第2季度
前海人寿 66.39% 110.17% C 2022年第1季度
民生保险 134% 168% BBB 2025年第2季度
太平洋人寿 140% 221% AA 2025年第1季度
平安人寿 163.69% 227.92% AA 2025年第1季度
泰康人寿 224.38% 321.20% AA 2025年第2季度
中银三星人寿 190.82% 262.25% AA 2025年第2季度
合众人寿 102.78% 177.03% C 2024年第2季度
国民养老保险 590.78% 603.72% AAA 2025年第2季度
恒安标准人寿 226.22% 277.75% AAA 2025年第2季度

部分人身险公司偿付能力

注：太平洋人寿和平安人寿为上市险企，尚未披露2025年第2季度偿付

能力报告。“-”表示无相关数据。综合投资收益率在投资收益率的基础上进

一步考虑了金融资产的浮盈和浮亏。

保险公司
偿付能力报告
披露时间

近三年平均
投资收益率

近三年平均
综合投资收益率

华汇人寿 1.66% 1.66% 2025年第2季度
百年人寿 - - 2023年第1季度
鼎诚人寿 3.30% 4.63% 2025年第2季度
前海人寿 - - 2022年第1季度
民生保险 3.12% 3.74% 2025年第2季度
太平洋人寿 3.06% 4.06% 2025年第1季度
平安人寿 3.46% 4.60% 2025年第1季度
泰康人寿 2.92% 6.09% 2025年第2季度
中银三星人寿 4.50% 5.27% 2025年第2季度
合众人寿 2.99% 2.44% 2024年第2季度
国民养老保险 3.70% 5.05% 2025年第2季度
恒安标准人寿 5.29% 6.62% 2025年第2季度

部分人身险公司近三年投资收益率
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投资建议

尽管分红险正加速向主流产品演进，但

在业内人士看来，市场各方仍在适应这一变

化。尚萌萌表示，低风险偏好群体看重“锁定

收益”，觉得分红险的浮动性违背其核心诉

求。另一方面，分红险的复杂性容易引发误

导，部分销售人员将“4.5%演示利率”包装成

“最低预期”，隐瞒红利的非保证属性，导致

实际分红不及预期时，消费者产生被欺骗感

却难以维权。

李华指出，分红险的保障作用是其相较于

其他金融理财产品独特的竞争力，分红是其派

发功能。挑选分红险稳字当头，具体要看公司

稳定性、保司分红意愿和产品自身竞争力，包括

股东背景、投资方向、分红实现率波动等，其中

分红投资情况可以关注公司的净利润、近三年

的财务投资收益率等。

尚萌萌表示，中长期资金规划者是分红险

的重要适配人群，建议持有期限在10年及以上，

这样才能有效穿越利率波动周期。选分红险核

心原则是“选公司＞选产品”。一是优先选“以

前就有分红险经验”的公司，避开“临时起意”搞

分红险的；二是对比计划书演示收益和公司实

际投资收益率，若实际投资收益率大于计划书

演示，说明公司有能力按演示达成分红。此外，

在预定利率下调节点，要警惕部分产品的“停售

炒作”，避免被花哨话术误导。

李华认为，资产雄厚经营稳健的公司演示

利率可能偏低，但体量、投资稳健性更优；资产

规模较小、投资激进的公司反之，但在经济周期

波动中抗风险能力可能较弱。

挑选分红险稳字当头

常见
误区

“反内卷”的风吹到了 市场洗牌进行时

记者注意到，在销售中，部分保险代理人着

重突出亮眼的分红达成情况，以此说明产品收

益不俗。然而，这当中可能存在认识误区。

据了解，分红险采取保证收益加浮动分红

的模式，红利主要来源于保险公司实际经营成

果的盈余，可能为0，监管规定的分红比例不低

于盈余的70%。分红实现率反映的是实际红利

和演示红利的比例关系，简单计算公式为“红利

实现率=（实际派发红利/演示红利）×100%”。

假设陈先生投保的分红险保单某年的演示红利

为1000元，实际派发红利为800元，该年的分红

实现率为80%。

尚萌萌向记者表示，一款以4.5%投资基准

演示的分红险产品，即使实现率仅50%，其实际

收益仍可能高于以 3.5%基准演示但实现率为

70%的产品。

新快报记者算了一笔账，以40岁的陈先生

投保某款分红型终身寿险为例，利益演示根据

保单生效时间区分两个版本，分别对应A和B。

陈先生选择5年缴费，每年缴费10万元。第20

个保单年度，版本 A 和 B 的演示红利分别为

11017元和8811元，可以看出前者采取的演示利

率更高。数据显示，版本A和B某年的红利实现

率分别为86%和107%，对应陈先生的实际收益

分别为9474.62元和9427.77元。

某保险公司指出，基于相同的预定利率和

演示红利，红利实现率高意味着分红水平高。

但当预定利率和演示红利基础不同时，红利实

现率就不能做简单对比。

新快报记者测算数款预定利率 2.0%的分

红型终身寿险，假设40 岁男性投保，5 年缴费，

每年缴费 10 万元。通常产品回本时间在第 8

年左右，即现金价值超过已交保费。分红实现

率100%的情况下，20年保证收益的内部收益率

（下称“IRR”）在 1.2%-1.5%，总收益的 IRR 在

2.5%-2.9%。

一位银行系险企人士李华（化名）向新快报

记者表示，分红险的高演示利率暗藏收益与风

险的博弈。若选择高演示利率的产品，消费者

就需承担更高的兑现风险。

在监管实施分红水平“扶优限劣”政策

后，预定利率（也称“定价利率”）非对称下调

为分红险开辟了新的发展空间。7 月 25 日，中

国保险行业协会发布最新一期预定利率研究

值为 1.99%，触发预定利率动态调整机制实行

以来的首次下调。传统人身险、分红险、万能

险预定利率分别下调至 2.0%、1.75%、1.0%，三

者下调幅度分别为 50bps、25bps、50bps。多家

大型险企宣布将于 8 月 31 日 24 时起停止销

售旧产品。

记者梳理发现，以往传统人身险与分红险

预定利率的差额一般为 50bps。方正金融团队

指出，此次调整后，两类产品的差额收窄至

25bps，传统险终身 IRR 不足 2.0%，分红险在

1.75%定价利率之上还可为客户提供向上弹性，

若演示利率为3.5%，按照100%实现率测算分红

险收益率预计接近3%，横向对比银行5年期存

款 1.5%，保底收益优势明显；纵向对比传统型

人身险，向上浮动预期优势明显，未来负债端

销售将进一步转向分红险，助力产品结构持续

优化，同时降低负债端刚性成本。

尚萌萌表示，当传统固收类保险和分红险

的保证收益差距缩小到 0.25 个百分点，客户会

更理性评估分红险的长期价值。这种转变倒逼

销售端改变传统话术，促使销售人员从“单纯对

比数字”转向阐释“风险共担、利益共享”的保险

本质。从行业演进角度看，此次调整暗合三重

趋势：监管层通过动态调整机制引导行业规避

系统性风险，经济周期复苏预期强化了浮动收

益产品的适应性，以及保险公司借价格杠杆推

动供给侧改革。

方正金融团队表示，低利率时期资产端面

临收益率下行以及资产荒的困境，销售端主要

销售分红险未来收益率稳定实现的预期。当前

在三差损益中，利差益贡献了分红险收益的绝

大部分，是决定分红水平高低的核心因素。未

来资产端则需要稳健实现该预期收益（演示利

率或在3.5%）。

差异化调整预定利率
分红实现预期将成为卖点

展望

分红实现率高不代表实际收益高


