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资料来源：Wind 

 短期市场扰动，长期配置价值提升 
汇率破七对金融板块影响分析 
贸易摩擦升级，人民币汇率破 7 

中美贸易摩擦升级下，美元兑人民币汇率破 7，市场风险偏好相应调整，
导致资本市场出现较大波动。对金融板块来说，保险市场需求旺盛，保本
属性赋予其更强竞争力；证券短期关注市场预期变化，长期看好政策红利
下行业前景；银行股在避险情绪上升下有一定配置价值，后续货币政策空
间打开有望呵护基本面。对板块维持“增持”评级。 

 

保险：市场需求旺盛，保本属性赋予更强竞争力 

外部贸易摩擦对保险股基本面短期影响程度较小，健康险市场需求旺盛，
从深度与密度角度判断均有广阔的提升空间，汇率破 7 引起的资产贬值压
力下，居民对稳健收益的偏好逐步抬升，保险产品的保本属性赋予其更强
的竞争力，资金吸引效应加强。汇率波动产生的直接影响更多是对海外业
务分支，而内资险企大多业务范围在境内，短期看直接影响较小。中长期
来看，随着金融对外开放的深化，外资险企加入市场有望推动良性竞争，
双向开放大幅提升上市险企竞争力，行业发展有望打开新空间。 

 

证券：短期关注市场预期变化，长期看好政策红利下行业前景 

外部不确定因素增加短期或将对资本市场产生一定冲击，证券行业β属性
显著，需关注市场波动和风险偏好下行对板块的影响。同时外部摩擦或将
影响券商海外业务经营和融资渠道拓展，但行业海外布局相对较少，整体
受到的冲击有限。中长期看，外部变化或将加速逆周期调控政策出台，券
商板块当前仍处于政策良性周期，未来伴随再融资、创新业务等政策推出
和行业监管制度优化完善，券商经营环境有望进一步优化，促进行业稳健
向上发展。 

 

银行：避险情绪上升赋予配置价值，货币政策呵护基本面 

人民币汇率破 7 是在复杂形势下顺势而为的结果，银行股受冲击较小，中
长期则有受益机会。短期来看，汇率破 7 可能降低市场风险偏好，对股票
市场形成一定冲击，银行股是是大市值、低估值、高股息的避险类资产，
在市场震荡环境下有望取得相对收益。中长期来看，在中国经济高质量发
展、金融风险可控、贸易顺差的基础上，人民币没有大幅贬值的压力。汇
率破 7 使央行货币政策有了更大操作空间，后续货币政策逆周期调节灵活
性增强，银行间的流动性有望保持充裕，利于呵护银行基本面。 

 

估值优势突出，精选个股推荐 

当前市场波动下的金融板块处于历史估值低位，精选稳健增长标的，保险
推荐中国人寿、中国太保和新华保险；券商推荐中信证券、国泰君安、招
商证券；银行推荐平安银行、农业银行、招商银行、成都银行。 

 

风险提示：保障险业务推进力度不及预期，利率下行带来潜在的利差损风
险，权益市场波动导致投资收益增长的不确定性，政策推进不及预期，经
济下行超预期，资产质量恶化超预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E  

601628 中国人寿 28.36 买入 0.40 0.67 0.97 1.32 70.35 42.33 29.24 21.48  

600030 中信证券 20.85 买入 0.77 1.17 1.36 1.56 27.08 17.82 15.33 13.37  

000001 平安银行 13.37 买入 1.45 1.65 1.92 2.24 9.22 8.10 6.96 5.97   
资料来源：华泰证券研究所 
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