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报告摘要 

 
行情回顾：1）大盘方面，本周上证指数、沪深 300指数、创业板指

涨跌幅分别为-3.11%、-2.87%、-6.73%。2）行业方面，申万非银涨跌幅

为-5.19%，跑赢沪深 300指数 2.31pct；证券、保险、多元金融、金融科

技涨跌幅为-5.37%、-4.70%、-5.46%、-5.35%。3）个股方面，券商板块

湘财股份（-0.12%）、国泰君安（-2.22%）、中金公司（-2.43%）表现居前，

保险板块中国平安（-4.14%）、中国人寿（-4.23%）、阳光保险（-5.06%）

表现居前，多元金融板块中油资本（4.39%）、拉卡拉（2.30%）、中航产融

（0.00%）表现居前。 

券商板块：截至 2025年 04月 11日，券商板块 PE-TTM估值为 22.34x，

PB-LF 估值为 1.44x；当周成交额占比为 2.55%，环比+0.51pct；当周换

手率为 7.22%，环比+4.11pct。1）经纪业务，沪深两市当周平均股基成交

额为 1.37 万亿元，环比-6.77%；新成立基金份额当周合计为 204.69 亿

份。2）信用业务，两融业务余额合计为 1.81万亿元，环比-4.93%；股权

质押市值为 2.59万亿元，环比-5.02%。3）投行业务，本月 IPO累计募资

22.96亿元,本月再融资累计募资 88.41亿元。 

保险板块：截至 2025年 04月 11日，中国人寿、中国平安、中国太

保、新华保险 PEV估值为 0.60x、0.57x、0.47x、0.49x，中国人寿、中国

平安、中国太保、中国人保、新华保险 PB估值为 1.98x、0.97x、1.00x、

1.08x、1.55x；当周成交额占比为 0.58%，环比+0.12pct；当周换手率为

2.30%，环比+1.23pct；10年期国债到期收益率为 1.66%，环比-6.12bp，

750日移动平均值为 2.47%，环比-0.74bp。 

推荐标的：1）券商板块，零售业务占比较高的券商【方正证券】【湘

财股份】。2）保险板块，建议关注纯寿险标的【中国人寿】、科技有望充

分赋能业务发展的标的【众安在线】。 

风险提示：经济复苏不及预期、政策落地不及预期、利率大幅波动 
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一、行情回顾 
大盘：本周上证指数、沪深 300、创业板指涨跌幅分别为-3.11%、-2.87%、-6.73%。 

行业：申万非银指数涨跌幅为-5.19%，跑输沪深 300 指数 2.31pct；其中申万证券Ⅱ、申万

保险、申万多元金融、中证金融科技主题指数涨跌幅为-5.37%、-4.70%、-5.46%、-5.35%。 

图表1：主要大盘指数走势  图表2：本周非银板块行业指数涨跌幅 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

个股： 

券商板块，涨跌幅前五为湘财股份（-0.12%）、国泰君安（-2.22%）、中金公司（-2.43%）、中

国银河（-2.68%）、兴业证券（-3.36%），涨跌幅后五为东方财富（-8.33%）、华创云信（-8.65%）、

锦龙股份（-9.22%）、华西证券（-9.60%）、东兴证券（-10.38%）。 

保险板块，涨跌幅前五为中国平安（-4.14%）、中国人寿（-4.23%）、阳光保险（-5.06%）、中

国太保（-6.54%）、中国人保（-6.82%），涨跌幅后五为新华保险（-7.38%）、中国财险（-10.20%）、

众安在线（-12.01%）、友邦保险（-15.93%）、中国太平（-16.17%）。 

多元金融板块，涨跌幅前五为中油资本（4.39%）、拉卡拉（2.30%）、中航产融（0.00%）、中

粮资本（-3.23%）、国投资本（-4.07%），涨跌幅后五为渤海租赁（-10.54%）、海南华铁（-11.26%）、

南华期货（-12.81%）、瑞达期货（-16.35%）、弘业期货（-17.22%）。 
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图表3：本周券商板块个股涨跌幅情况  图表4：本周保险板块个股涨跌幅情况 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

图表5：本周多元金融板块个股涨跌幅情况 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理 
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二、数据跟踪 

图表6：申万证券Ⅱ指数 PE、PB估值  图表7：申万证券Ⅱ指数成交额占比及换手率 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

图表8：沪深两市周平均股基成交额及环比  图表9：新成立基金份额当周合计 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 
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成交额占比 换手率（  ）

      

      

    

     

     

      

      

 

    

     

     

     

     

     

     

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

沪深两市股基成交额 周 平均值（亿元） 环比（  ）

 

   

   

   

   

    

    

    

    

    

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

新成立基金份额（亿份）
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图表10：融资融券业务余额  图表11：股权质押市值及环比 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

图表12：IPO募集资金及同比  图表13：再融资募集资金及同比 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 
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股权质押市值（亿元） 环比（  ）
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再融资募集资金（亿元） 同比（  ）
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图表14：上市险企 PEV估值  图表15：上市险企 PB估值 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

图表16：申万保险Ⅱ指数成交额占比及换手率  图表17：10年期国债到期收益率及 750曲线 

 

 

 
资料来源：IFIND，太平洋证券整理  资料来源：IFIND，太平洋证券整理 

 

三、行业动态 
【国家金融监管总局发布《关于调整保险资金权益类资产监管比例有关事项的通知》】 

4月 8日，国家金融监管总局印发《关于调整保险资金权益类资产监管比例有关事项的通知》，

优化保险资金比例监管政策，加大对资本市场和实体经济的支持力度。《通知》主要内容包括：1）

上调权益资产配置比例上限；简化档位标准，将部分档位偿付能力充足率对应的权益类资产比例

上调 5%，进一步拓宽权益投资空间，为实体经济提供更多股权性资本。2）提高投资创业投资基金

的集中度比例；引导保险资金加大对国家战略性新兴产业股权投资力度，精准高效服务新质生产

力。3）放宽税延养老比例监管要求；明确税延养老保险普通账户不再单独计算投资比例，助力第

   

   

   

   

   

   

   

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

中国人寿 中国平安 中国太保 新华保险

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

中国人寿 中国平安 中国太保 中国人保 新华保险

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

成交额占比 换手率（  ）

    

    

    

    

    

    

    

    

    

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  
 
 

中债国债到期收益率   年    日移动平均
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三支柱养老保险高质量发展。 

 

【国家金融监督管理总局修订发布《保险集团并表监督管理办法》】 

4 月 11 日，国家金融监督管理总局发布新修订的《保险集团并表监督管理办法》，旨在加强

保险集团并表监督管理，维护保险集团稳健运行，防范金融风险。其中提出，保险集团公司应当

建立健全成员公司重大股权投资管理机制，严格规范各级成员公司投资设立非保险子公司。保险

集团公司应当按照聚焦主业、防控风险的要求，建立健全有效的激励约束机制，定期评估成员公

司情况，妥善退出偏离主业、出现重大经营风险或在合理时期内无法达到战略目标的成员公司。 

 

【国家金融监督管理总局发布《关于促进金融资产管理公司高质量发展提升监管质效的指导

意见》】 

4月 11日，国家金融监督管理总局对外发布《关于促进金融资产管理公司高质量发展提升监

管质效的指导意见》。《指导意见》从总体要求、完善公司治理、坚守主责主业、强化风险防控、

提升监管质效等方面，提出促进金融资产管理公司高质量发展的 16条意见措施。《指导意见》明

确了金融资产管理公司发展与监管工作应遵循的指导思想和基本原则，要求金融资产管理公司不

断强化党的领导和党的建设，完善公司治理机制建设，建立健全激励约束机制。《指导意见》提出，

金融资产管理公司要聚焦发挥特色功能，加快培育核心竞争力，做强做优不良资产收购处置业务，

服务化解中小金融机构、房地产等领域风险，促进实体经济健康发展。要持续加强风险管理和内

控机制建设，强化存量风险资产处置，严控增量业务风险，加强资产负债和流动性管理，推进瘦

身健体。同时，《指导意见》指出，要持续完善监管制度体系，加强重点领域监管，强化违法违规

行为查处，加强监管队伍建设，强化各类监督贯通联动。 

 

重点推荐公司盈利预测表 
 

代码 名称 最新评级 

EPS PE 股价 

2023 2024A/E 2025E 2026E 2023 2024A/E 2025E 2026E 
2025/04/1

3 

601901 方正证券 买入 0.26 0.27 0.32 0.35 28.38 27.33 23.06 21.09 7.38 

600095 湘财股份 买入 0.04 0.07 0.09 0.10 209.50 119.71 93.11 83.80 8.38 

601628 中国人寿 买入 0.75 3.78 4.12 4.43 47.68 9.46 8.68 8.07 35.76 

06060 众安在线 增持 2.77 0.41 0.73 0.90 3.86 26.10 14.66 11.89 10.70  
资料来源：IFIND，太平洋研究院整理；注：若 24年年报已披露，则 24年数据采用年报数据 
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行业周报 

P10 非银行业周报（0407-0413）：险资权益投资空间拓宽 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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