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7月宽基ETF逆势吸金 谁在越跌越买

监管系将帅就位 国宝人寿加速转型破局
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开业八年来，国宝人寿保险股份有限

公司（以下简称“国宝人寿”）迎来首次总经

理变更。7月28日，国家金融监督管理总局

四川监管局发布任职资格批复，核准张锐

国宝人寿总经理的任职资格。

近两年，国宝人寿变局频频，从董事长

更迭、股权调整，谋划增资，再到总经理换

人，初代核心管理团队陆续谢幕。随着增资

落地，这家险企将迎来怎样的变化？能否从

地方性险企成长为区域性行业标杆？

“将帅”均为监管出身

根据国宝人寿公告，张锐自7月23日起出

任总经理，邱毅不再担任总经理、首席投

资官。

邱毅是国宝人寿2018年成立后的首任

总经理，同时担任公司筹备组副组长。自

2018年5月履职至近期卸任，执掌总经理

岗位长达八年。

接任的张锐拥有完整保险监管履历。

简历显示，其1995年7月参加工作，入职国

宝人寿前，历任原成都保监办稽核检查处

人身险检查科科长；原四川保监局人身保

险监管处主任科员（负责人）、统计研究处

处长助理、统计研究处副处长、办公室（党

委办公室）副主任、办公室（党委办公室）主

任、财产保险监管处处长；原四川银保监局

案件稽查处处长、一级调研员。

进入国宝人寿后，张锐2020年9月—

2026年1月担任党委委员；2026年1月起出

任党委副书记。2021年3月—2025年5月任

职监事长，2025年7月—2026年7月担任副

总经理，2026年7月升任总经理。

从监事长到副总经理，再履新总经理，

这条晋升路径依托近年保险业公司治理机

制改革落地。近两年多家保险公司裁撤监

事会机构，国宝人寿同样取消监事会建制，

原监事长张锐岗位相应调整为副总经理，

而后晋升总经理。

除总经理交接，近一年国宝人寿完成

董事长更替。去年8月，李世宏接替张希，出

任国宝人寿第四任董事长。李世宏同样出

身金融监管系统，先后任职人民银行成都

分行，原四川银监局多个处室，历任宜宾银

监分局党委书记、局长，国有银行监管处处

长；后出任自贡市副市长，四川省财政厅党

组成员、副厅长，2023年9月兼任省妇联副

主席。2025年4月就任国宝人寿党委书记、

拟任董事长，2025年8月正式出任党委书

记、董事长。

至此，国宝人寿初代核心管理层逐步

退出，两位具备监管背景的高管组成全新

“将帅”班子。

北京商报记者就人事变动等相关问题

致函国宝人寿进行采访，但截至发稿暂未

获得回复。

股权结构持续调整

近两年，国宝人寿股权变动频繁，四川

地方国资话语权持续提升。

2025年4月，眉山市国资委实控企业眉

山市宏宇资产管理有限公司，通过公开拍

卖竞得四川雄飞集团所持国宝人寿1.5亿股

股份，后续正式成为公司第七大股东。

股权格局另一大变化发生在2024年。

当年9月，四川发展（控股）有限责任公司将

所持国宝人寿29993.4万股股份划转至四

川金融控股集团有限公司（以下简称“四川

金控”）。划转完成后，四川发展（控股）有限

责任公司持有国宝人寿30006.6万股，持股

比例15.155%，降至第二大股东；四川金控

持股65993.4万股，持股比例33.33%，由第

二大股东晋升为第一大股东。

除股权拍卖、无偿划转带来的股东变

动，新一轮增资扩股或将再度重塑股权

结构。

国宝人寿上一轮完成增资发生在

2023年，注册资本由15亿元增至19.8亿

元，目前正在推进新一轮增资扩股。根据

披露信息，2025年国宝人寿第二轮增资

稳步推进，四季度已收到四川金控等主体

缴纳增资款合计33亿元，相关事项尚待

监管机构审核。

尽管公司尚未披露完整增资方案，但

四川金控参与本轮增资已经明确，四川国

资在国宝人寿的话语权有望进一步加强。

浙江大学城市学院副教授、中国城市

专家智库委员会常务副秘书长林先平分

析，地方国资持续加码，可以为国宝人寿

增强信用背书、稳定公司治理、拓宽资本

补充渠道。但高比例国资控股，也可能拉

长决策链条，削弱市场化灵活度，跨区域

资源布局容易受到地方利益导向约束。

盈利偏弱 渠道单一

国宝人寿由四川省委、省政府主导

设立，2018年4月获原银保监会批准开

业，是总部落地成都的全国性人身保险

公司。

保险行业素有“七平八盈”的说法，即

寿险企业普遍需要7—8年时间实现盈利。

国宝人寿在成立第六年、第七年，也就是

2024年、2025年实现微盈利，但盈利稳定性

不足，多个季度持续亏损，2025年一季度、

二季度、三季度均处于亏损状态。

从展业模式来看，国宝人寿和众多中

小寿险公司类似，高度依赖银保渠道。今

年一季度，国宝人寿实现签单保费24.43

亿元，其中银保渠道保费21.35亿元，占比

高达87%，个人渠道、互联网渠道保费贡

献有限。

北京社科院副研究员王鹏指出，当前

单一银保模式面临“报行合一”新规下的压

力，对银行渠道议价权极弱，且储蓄型银保

产品新业务价值率长期偏低；对于国宝人

寿来说，可重点拓展本地政保团险、属地社

区代理人队伍、四川本地生活场景合作三

类渠道，降低银保渠道依赖。

林先平进一步分析，在区域布局方面，

国宝人寿可行的扩张路径是稳步设立省

级分公司，并合规运用互联网渠道拓展

业务，但不宜盲目铺摊子，更应深耕现有

区域形成品牌壁垒。渠道布局方面，国宝

人寿可以依托国资背景对接本地国企重

点拓展团险、经代及互联网直销，构建多

元渠道体系。

北京商报记者李秀梅

国宝人寿核心高管人事变动一览

姓名 职务 任职/卸任时间 变动类型

邱毅 原总经理、首席投资官 2018年5月—2026年7月 卸任

张锐 现任总经理 2026年7月起任职 接任

李世宏 现任董事长 2025年8月起任职 接任

张希 原董事长 2025年8月卸任 卸任

国宝人寿增资进展一览

第一轮增资
（2023年）

注册资本从15亿元增至19.8亿元

进展：已完成

主要参与方：公司原有股东

第二轮增资
（2025年推进）

已收到增资款合计33亿元

进展：待监管机构审核批复

主要参与方：四川金控等主体

资金抢购宽基ETF

2026年上半年，AI热潮推动市场资金集

中布局景气度走高的细分科技赛道，宽基

ETF持续遭遇资金净流出。进入7月，半导体、

AI算力等硬科技集中的科创板、创业板赛道

集体回调，科技板块大幅震荡。Wind数据显

示，截至7月29日收盘，科创50指数月内跌幅

达23.97%，创业板指月内跌幅达22.2%。7月

28日，创业板指暴跌7.35%，创下年内单日最

大跌幅，科创50同步大跌6.33%。

科技股剧烈调整环境下，宽基ETF成为

资金逆势布局的核心阵地，“越跌越买”特征

突出。Wind数据显示，7月28日当日ETF市场

整体吸金253.31亿元，宽基ETF净流入

182.71亿元。放眼整个7月，截至28日全市场

股票ETF合计净流入4359.88亿元，宽基ETF

累计净申购2581.45亿元，占总流入规模近六

成。从份额维度统计，7月是年内唯一宽基

ETF实现净流入的月份，净流入份额1320.21

亿份；反观1—6月，宽基ETF份额分别净流出

2841.84亿份、335.75亿份、303.5亿份、910.64

亿份、900.09亿份、491.94亿份。

科技板块大跌、宽基ETF逆势吸金的市

场反差如何解读？中国企业资本联盟副理事

长柏文喜分析，本轮市场下行主要由海外科

技股去杠杆、韩国市场熔断外溢、中东地缘冲

突等外部因素驱动，并非A股基本面出现恶

化。指数短期暴跌超20%后，估值回落至近五

年低位，机构资金看到的不是风险而是赔率。

宽基ETF具备行业分散、流动性充足、申赎便

捷等优势，成为承接市场抛压、左侧布局的首

选工具。

平安行业优选主动管理ETF拟任基金经

理刘榕俊表示，本轮调整是多重事件共振引

发：英伟达背板方案推迟、海外云厂商下调资

本开支预期、存储芯片价格波动叠加长鑫科

技上市冲击。前期科技板块短期涨幅过高，

市场情绪亢奋之后迎来自然回调，不少个股

股价接近腰斩，短期利空已基本反映在价格

当中。

资金正集中涌入头部宽基ETF，多只产

品收获百亿级资金净流入。截至7月28日，华

夏上证科创板50ETF 7月以来净流入348.45

亿元，位居全市场首位，最新规模为860.57亿

元，较6月末的694.24亿元增长23.96%；华泰

柏瑞沪深300ETF净流入295.13亿元，排名第

二，最新规模达1171.83亿元；易方达创业板

ETF净流入293.39亿元，位列第三，最新规模为

635.64亿元，较6月末的468.52亿元增幅

35.67%。除此之外，南方中证1000ETF、南方中

证500ETF、富国上证综指ETF分别获得192.94

亿元、126.09亿元、100.9亿元资金净流入。

四大梯队分层进场

业内观点认为，本轮ETF巨额净申购背

后，进场资金存在清晰分层特征。柏文喜将入

市资金划分为四大梯队。第一梯队为稳市资

金，是本轮入场核心主力。7月19日，中国国新

公告动用超500亿元专项再贷款及配套资金

增持，中国诚通累计买入规模接近百亿元。7

月13日—17日，宽基ETF净申购507.25亿份，

创下2024年11月以来单周净流入新高。该类

资金以流动性兜底为目标，不追逐短期收益，

依托沪深300、中证1000等头部宽基承接市

场恐慌抛压。

第二梯队是保险、养老金、银行理财等

长期配置资金。这类资金以3—5年维度评估

估值性价比，遵循大跌大买、小跌小买思路，

是震荡行情中重要的托底力量。第三梯队为

公募、私募调仓资金。部分机构在上半年业

绩考核结束后，从高位科技赛道撤离，转向

调整充分的方向，借助宽基ETF完成底仓

重构。近期市场消息显示，私募股票仓位

升至83.7%，创下四年新高。第四梯队是散

户定投与波段交易资金，以小额单笔买入

为主，属于辅助增量，并非百亿级单日净流

入的主力。

针对宽基ETF逆势吸金对A股流动性产

生的作用，中国人民大学重阳金融研究院研

究员刘英分析，宽基资金流入能够对冲市场

去杠杆压力，阻断下跌负反馈循环。一方面对

冲融资盘去杠杆带来的抛压，依托宽基ETF

的对冲功能支撑市场流动性；另一方面缓解

权重板块被动资金流出压力，提升市场稳定

性、降低波动水平。

这一“越跌越买”趋势能否持续？柏文喜

表示需要区分资金属性：稳市资金、长线配置

盘具备持续性，不会因短期反弹快速离场；但

如果后续科技股中报业绩不及预期、海外AI

资本开支出现下行拐点，资金边际流入速度

或将放缓。

刘英判断，宽基资金流向将从恐慌性

抄底逐步转向常态化配置。短期资金流入

规模大概率边际收敛，市场结构分化延续；

中长期行情走强，仍需要制度性增量资金

持续入场。

布局层面，柏文喜给出建议：普通投资者

可借助宽基ETF搭建底仓，避免单一赛道重

仓；当前市场波动率较高，建议分3—5批逐步

建仓，平滑择时风险。同时需要规避认知误

区，ETF大规模申购属于底部信号，但不等于

股价会短线快速上涨。科创类宽基产品波动

更高，投资者应当控制仓位，匹配自身风险承

受能力。此外重点关注8月中报窗口期，科技

企业将迎来业绩真伪验证，优先布局具备订

单支撑、盈利兑现的细分赛道。

北京商报记者刘宇阳实习记者 王思奕

7月以来，A股市场分化特征凸显，科技板块迎来深度调整，科创50指数、创业板指月内

跌幅双双超22%。与之形成强烈反差，宽基指数ETF迎来年内罕见的资金集中入场行情。

Wind数据显示，截至7月28日，7月全市场股票ETF合计净流入4359.88亿元，其中宽基ETF

净流入达到2581.45亿元。7月也是今年以来唯一一个宽基ETF实现净流入的月份，资金“越

跌越买”特征明显。有业内人士指出，本轮巨额净申购背后或有多类资金进场；未来宽基资金

流向有望从恐慌性抄底走向常态化配置，短期规模边际收敛、结构持续分化或将显现，中长

期市场仍有待制度性增量资金入场。

Market focus
关注

指标 数据 统计区间

全市场股票ETF合计净流入 4359.88亿元 7月（截至7月28日）

宽基ETF净流入总额 2581.45亿元 7月（截至7月28日）

7月28日ETF总净流入 253.31亿元 单日

7月28日宽基ETF净流入 182.71亿元 单日

宽基ETF净流入份额 1320.21亿份 7月（年内唯一净流入月份）

科创50月跌幅 23.97% 截至7月29日

创业板指月跌幅 22.2% 截至7月29日

创业板指单日跌幅 7.35% 7月28日（年内最大单日跌幅）


