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非银行业周报 20250608     

险资成立私募基金的考量 
 

 2025 年 06 月 08 日 

 
➢ 头部险资纷纷成立私募股权基金，探索股权投资和二级市场股票投资新形

式。中国太保 6 月 3 日正式成立太保战新并购基金和私募证券投资基金，分别聚

焦战略新兴产业和私募证券投资基金，总规模达到 500 亿元。近期在推动中长期

资金入市政策出台，叠加险资长期投资试点的背景下，头部大型险企纷纷通过私

募基金的形式，探索股权投资助力产业发展，以及二级市场股票投资助力权益市

场。从太保本次成立的总规模 500 亿的 2 只私募基金来看，其中一只基金太保

战新并购私募基金目标规模 300 亿元，首批规模 100 亿，主要将聚焦上海国资

国企改革和现代化产业体系建设的重点领域，助力推动上海战新产业发展以及重

点产业的强链补链。另一只基金，太保致远 1 号私募证券投资基金目标规模 200

亿，主要是响应国家扩大保险机构设立私募证券投资基金改革试点，聚焦二级市

场优质标的以及分红稳定股息较高的标的来加强股票投资，有望有效应对长端利

率中枢的下行并助力资本市场稳定。 

➢ 险资作为重要的机构投资者，伴随政策支持和利率下行的客观趋势，通过私

募基金形式加大二级市场股票投资，有望改善长期投资组合结构，夯实分红险的

分红基础，有望成为真正的“耐心资本”，提升资产负债水平。我们认为头部险

企试点较早、资金体量较大、投资体系完善，长期来看或有望更为受益。 

➢ 5 月 A 股新开户数同比保持增长，降准降息政策落地有望推动资金入市。上

交所发布数据显示，2025 年 5 月，A 股新开户 156 万户，其中，个人投资者新

开户数 154.84 万户，机构投资者新开户数 0.7147 万户。今年初 DeepSeek 等

主题投资带动二级市场交投走热，3 月 A 股新开户超 300 万户；4 月因关税摩擦

影响市场热度有所降温，A 股新开户数环比下降 37.22%；5 月受假期因素影响，

新开户数量环比有所回落。而与 2024 年 5 月新增 127 万户开户数相比，2025

年 5 月新开户同比增长 22.86%。从 2024 年各月开户数来看，今年 5 月 156 万

户开户数，高于去年 6 个月份，而去年 8 月市场情绪低迷，开户数处于近年来低

点。在基数下降背景下，我们认为今年 Q2-Q3 沪市开户数仍有望保持同比增长。

随着降准降息政策落地，市场流动性宽松格局有望延续，高股息与高弹性股票配

置价值增大，增量政策推出也有助于加速基本面修复进程，提升资金入市意愿。 

➢ 投资建议：年初至今政策定调积极，国新办会议后降准降息等政策逐步落地，

有望提振市场情绪并推动估值持续修复。险资“长钱”持续入市，权益投资端有

望充分受益优质上市公司标的长期价值增长。券商方面，交投活跃度提升，稳市

力度加大推动资本市场平稳运行，券商业绩修复趋势有望延续，保险方面，建议

重点关注中国太保、新华保险、中国平安、中国人寿和中国财险。证券方面，建

议关注中国银河、中信证券、华泰证券等头部券商标的，同时关注众安在线、港

交所、连连数字等金融机构标的。 

➢ 风险提示：政策不及预期，资本市场波动加大，居民财富增长不及预期，长

期利率下行超预期。    
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1 市场回顾 

本周（2025.06.03-2025.06.06，下同），主要指数均上涨，环比上周：上证

综指+1.13%，深证成指+1.42%，沪深 300 指数+0.88%，创业板指数+2.32%。 

非银方面，多元金融指数涨幅较高。非银金融(申万)+1.99%，证券Ⅱ(申

万)+2.39%，保险Ⅱ(申万)+1.03%，多元金融(申万)+2.67%。 

主要个股方面，环比上周：1）券商：国泰海通+7.68%，中国银河+2.34%，

中信证券+1.80%，华泰证券+0.54%。2）保险：新华保险+5.94%，中国人寿

+4.54%，中国太保+1.60%，中国平安+0.24%。 

图1：本周非银板块指数与沪深 300 指数表现  图2：2024 年至今非银板块指数与沪深 300 指数表现 

 

 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

图3：A 股日均成交金额 
 

图4：沪深 300 指数与中证综合债指数 

 

 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2 证券板块 

2.1 证券业务概况 

经纪业务：本周沪深两市累计成交 0.49 万亿股，成交额 5.88 万亿元，沪深两

市 A 股日均成交额 1.18 万亿元，环比上周+8.50%，同比+55.22%。 

 投行业务：截至 2025 年 6 月 6 日，（1）年内累计 IPO 承销规模为 314.21

亿元；（2）再融资承销规模为 2464.73 亿元。 

信用业务：（1）融资融券：截至 6 月 6 日，两融余额 18116.77 亿元，较上

周+0.60%，同比+20.47%，占 A 股流通市值 2.19%。（2）股票质押：截至 6 月

6 日，场内外股票质押总市值为 26860.89 亿元，较上周+0.99%，同比+7.42%。 

2.2 证券业务重点图表 

图5：截至 6 月 6 日 IPO 与再融资承销金额规模 
 

图6：本周两融余额与同比增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

图7：本周股票质押市值规模与同比 
 

图8：券商板块市净率(PB) 

 

 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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3 保险板块 

图9：2024 年 1-12 月累计寿险保费增速  图10：2024 年 1-12 月累计财险保费增速 

 

 

 

资料来源：各公司公告，民生证券研究院  资料来源：各公司公告，民生证券研究院 

图11：2024 年 12 月单月寿险保费增速 
 

图12：2024 年 12 月单月财险保费增速 

 

 

 

资料来源：各公司公告，民生证券研究院  资料来源：各公司公告，民生证券研究院 
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4 流动性追踪 

4.1 流动性概况 

货币资金面：本周央行开展 9309 亿元逆回购操作，有 1.60 万亿元逆回购到

期，净回笼 6717 亿元。资金利率多数下行，6 月 3 日-6 月 6 日银行间质押式回

购利率 R001 下行 2bp 至 1.45%，R007 下行 19bp 至 1.55%，DR007 下行 10bp

至 1.53%。SHIBOR 隔夜利率基本持平于 1.41%，6 个月 AAA 同业存单收益率下

行 5bp 至 1.66%。 

债券利率方面，本周债券收益率全面下行，1 年期国债收益率下行 6bp 至

1.42%，10 年期国债收益率下行 3bp 至 1.66%，30 年期国债收益率下行 4bp 至

1.88%。 

4.2 流动性重点图表 

图13：DR007 和 R007  图14：同业存单到期收益率 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

图15：1 年、10 年与 30 年期国债收益率（%）  图16：10 年与 30 年国债期限利差 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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5 行业新闻与公司公告 
表1：上周末至本周重点公司公告与行业新闻 

行业新闻 

6月6日 

上海证券交易所召开高分红重回报暨上市公司价值提升座谈会，就进一步提升高分红、高股息率上市公司估值进
行深入交流探讨，充分听取意见建议。上交所相关负责人表示，我国资本市场体系、结构和制度机制不断完善，
高质量发展的基础和条件不断巩固，要坚定对中国资产的信心。未来，上交所将推动上市公司进一步加大分红力
度，增加分红频次，用好回购、并购重组、投资者交流等市值管理工具，持续提升公司投资价值。在产品供给
端，将不断丰富红利指数相关产品体系，满足市场多元投资需求，推动长期资本、耐心资本与优质权益资产的良
性互动。 

上交所 

6月5日 

6月5日晚，国家主席习近平应约同美国总统特朗普通电话。习近平指出，校正中美关系这艘大船的航向，需要我
们把好舵、定好向，尤其是排除各种干扰甚至破坏，这尤为重要。根据美方提议，两国经贸牵头人在日内瓦举行
会谈，迈出了通过对话协商解决经贸问题的重要一步，受到两国各界和国际社会普遍欢迎，也证明对话和合作是
唯一正确的选择。双方要用好已经建立的经贸磋商机制，秉持平等态度，尊重各自关切，争取双赢结果。对此，
中方是有诚意的，同时也是有原则的。中国人一向言必行、行必果，既然达成了共识，双方都应遵守。日内瓦会
谈之后，中方严肃认真执行了协议。美方应实事求是看待取得的进展，撤销对中国实施的消极举措。双方应增进
外交、经贸、军队、执法等各领域交流，增进共识、减少误解、加强合作。习近平欢迎特朗普再次访华，特朗普
表示诚挚感谢。两国元首同意双方团队继续落实好日内瓦共识，尽快举行新一轮会谈。 

央视新闻 

6月5日 
央行公告，2025年6月6日，中国人民银行将以固定数量、利率招标、多重价位中标方式开展10000亿元买断式逆
回购操作，期限为3个月（91天）。 

中国人民银行 

6月5日 
港交所最新披露，截至2025年5月底，香港证券市场总市值达40.9万亿港元，较去年同期32.9万亿港元上升
24%。5月市场平均每日成交金额达2103亿港元，较去年同期1398亿港元上涨50%。2025年首五个月，港交所平
均每日成交金额为2423亿港元，较去年同期1102亿港元上升120%。 

香港交易所 

6月4日 
上交所披露最新数据，2025年5月A股新开户155.56万户，环比4月192.44万户下降19.16%。今年前4月数据显
示，1月、2月、3月和4月分别开户数为157万户、283.59万户、306.55万户和192.44万户。 

上交所 

6月4日 

香港财经事务及库务局局长许正宇表示，香港证监会正考虑为专业投资者引入虚拟资产衍生品交易，并会制订稳
健的风险管理措施。有关措施将进一步丰富香港市场的产品选项，同时确保交易以有序、透明且安全的方式进
行。另外，出于虚拟资产市场最新发展情况，财经事务及库务局将发表第二份发展虚拟资产政策宣言，阐述下一
步的政策愿景及方向，包括探讨如何结合传统金融服务优势与虚拟资产领域的技术创新，并提高实体经济活动的
安全性和灵活性，亦会鼓励本地和国际企业探索虚拟资产技术的创新及应用。同时，会进一步优化基金、单一家
族办公室和附带权益的优惠税制，包括将虚拟资产纳入可享有税务宽减的合资格交易。 

证券时报 

6月3日 

中国太保正式发布目标规模为200亿元的太保致远1号私募证券投资基金。之前，中国平安、阳光保险等险资机构
先后宣布已成立或计划成立私募基金，发挥险资长钱长投优势，助力资本市场发展。业内人士认为，无论是从监
管引导还是资产负债管理角度来看，险资机构都较为迫切地希望成立私募基金，丰富资本市场投资渠道。目前，
保险私募基金设立主要以头部险企为主，预计未来将有更多的中小险企参与设立私募基金。 

证券时报 

重点公司公告 

6月6日 
国信证券公告，完成2025年面向专业投资者公开发行科技创新公司债券（第一期）发行，最终发行规模10亿元，票

面利率1.82%。 
公司公告 

6月6日 
国联民生公告，聘任汪锦岭先生担任公司执行副总裁，聘任王卫先生、任凯锋先生、杨海先生担任公司副总裁，

聘任吴哲锐先生担任公司首席信息官。 
公司公告 

6月6日 
信达证券公告，实际控制人变更获得中国证监会核准，公司控股股东仍为中国信达，实际控制人将由财政部变更

为汇金公司。 
公司公告 

6月6日 长江证券公告，变更主要股东申请获得中国证监会核准批复，长江产业集团成为公司主要股东。 公司公告 

6月6日 天风证券公告，向特定对象发行股票申请获得中国证券监督管理委员会同意注册批复。 公司公告 

6月6日 
东兴证券公告，实际控制人变更获得中国证监会核准，公司控股股东仍为中国东方，实际控制人将由财政部变更

为汇金公司。 
公司公告 

6月6日 
华金资本公告，每10股派现金0.60元，股权登记日为2025年6月12日，除权除息及红利发放日为2025年6月13

日。 
公司公告 

6月5日 中泰证券公告，A股每股现金红利0.025元，股权登记日为2025/6/11，除权（息）日为2025/6/12。 公司公告 

6月5日 长江证券公告，每10股派1.50元人民币现金，股权登记日为2025年6月11日，除权除息日为2025年6月12日。 公司公告 

6月5日 江苏金租公告，A股每股现金红利0.27元，股权登记日为2025/6/12，除权（息）日为2025/6/13。 公司公告 

6月5日 东北证券公告，控股子公司渤海期货拟申请在全国中小企业股份转让系统终止挂牌。 公司公告 

6月5日 四川双马公告，控股子公司湖北健翔通过美国FDA现场检查。 公司公告 

6月4日 
国泰海通公告，截至2025年5月31日，公司通过集中竞价交易方式已累计回购A股股份3248.84万股，占公司总股

本的比例为0.1843%。 
公司公告 

6月4日 中信建投公告，向专业投资者公开发行科技创新公司债券申请获得中国证监会注册批复。 公司公告 

6月4日 
东方证券公告，截至2025年5月31日，公司通过集中竞价交易方式已累计回购A股股份2562.45万股，占公司总股

本的比例为0.3016%。 
公司公告 

6月4日 中泰证券公告，截至2025年5月末，公司暂未实施股份回购。 公司公告 

6月4日 海南华铁公告，筹划公司在新加坡交易所上市。截至2025年5月31日，公司尚未开始实施回购。 公司公告 

6月4日 永安期货公告，发布以集中竞价交易方式回购公司股份方案，预计回购金额0.5亿元~1亿元。 公司公告 
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6月3日 中国平安公告，拟根据一般性授权发行117.65亿港元于2030年到期的零息H股可转换债券。 公司公告 

6月3日 中信证券公告，向专业投资者公开发行科技创新公司债券申请获得中国证监会注册批复。 公司公告 

6月3日 招商证券公告，聘任朱江涛先生为公司总裁。 公司公告 

6月3日 国投资本公告，截至2025年5月30日收盘，公司尚未实施股份回购。 公司公告 

6月3日 东吴证券公告，A股每股现金红利0.237元，股权登记日为2025/6/10，除权（息）日为2025/6/11。 公司公告 

6月3日 
西部证券公告，完成2025年面向专业投资者公开发行科技创新公司债券（第一期）发行，最终实际发行数量为10

亿元，票面利率为1.92%。 
公司公告 

6月3日 
国金证券公告，截至2025年5月31日，公司通过集中竞价交易方式已累计回购股份675.11万股，已回购股份占公

司总股本的比例为0.1818%。 
公司公告 

6月3日 中银证券公告，聘任公司稽核总监盖文国先生兼任公司合规总监。 公司公告 

6月3日 
山西证券公告，完成2025年面向专业投资者公开发行科技创新公司债券（第一期）发行，实际发行规模5亿元，

最终票面利率为1.90%。 
公司公告 

6月3日 
四川双马公告，持股5%以上股东中信金融资产减持计划期限届满。本次减持后，中信金融资产持有公司股份

5676.79万股，占本公司总股本的7.4358%。 
公司公告 

6月3日 
南华期货公告，截至2025年5月31日，公司通过上海证券交易所系统以集中竞价交易方式已累计回购股份

5,681,234股，占公司总股本的比例为0.93%。 
公司公告 

6月2日 
天风证券公告，公司控股股东宏泰集团增持计划实施完毕，累计增持公司A股股份1.79亿股，占公司总股本的

2.06%。 
公司公告 

6月2日 锦龙股份公告，新世纪公司所持有的公司部分股份将被司法拍卖，占公司总股本的3.91%。 公司公告 

6月2日 海德股份公告，为全资子公司海徳资管人民币3.2亿元融资提供担保。 公司公告 

资料来源：上交所、央视新闻、香港交易所、证券时报，iFinD、各公司公告，民生证券研究院 
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6 投资建议 

投资建议： 

年初至今政策定调积极，国新办会议后降准降息等政策逐步落地，有望提振市

场情绪并推动估值持续修复。险资“长钱”持续入市，权益投资端有望充分受益优

质上市公司标的长期价值增长。 

券商方面，交投活跃度提升，稳市力度加大推动资本市场平稳运行，券商业绩

修复趋势有望延续。 

标的方面： 

保险方面，建议重点关注中国太保、新华保险、中国平安、中国人寿和中国财

险。证券方面，建议关注中国银河、中信证券、华泰证券等头部券商标的，同时关

注众安在线、港交所、连连数字等金融机构标的。 
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7 风险提示 

1） 政策不及预期：影响资本市场活跃度表现，拖累券商营收；部分政策推出

不及预期，或间接令行业创新不及预期。 

2） 资本市场波动加大：拖累险企和券商投资端表现，造成净利润大幅波动。 

3） 居民财富增长不及预期：宏观经济复苏放缓，影响居民可支配收入和消费

预期，购买力和需求下降拖累保险负债端表现。 

4） 长期利率下行超预期：险资资产负债匹配难度加大，拖累净投资收益率水

平，潜在“利差损”风险上升。 
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